Poznan, dnia 28 maja 2009 roku

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spét ka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu,
wpisane do rejestru przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu,
VIII Wydziat Gospodarczy Rejestrowy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS
0000001132, niniejszym informuje, ze na dziehA 28 maja 2009 roku zostaly zaktualizowane Skroty
Prospektow Informacyjnych funduszy:

Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty;
Arka BZ WBK Energii Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

Arka BZ WBK Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

(dalej: Fundusze)

oraz podaje do publicznej wiadomosci tres¢ zmian w Skrétach Prospektéw Informacyjnych ww.
Funduszy:

I. W Skrécie Prospektu Informacyjnego funduszu Arka BZ WBK Akcji FIO dokonuje si e
nast epujacych zmian:

W Rozdziale 1:
1. w tytule jego punktu 3.1 stowa: ,Funduszu” oraz ~Fundusz” wpisuje si e wielk g liter a;
2. w tresci jego punktu 3.1 w miejscach, w ktérych wskazane sa warto $ci wyra zone w

procentach, dodaje si e w nawiasie warto $ci procentowe wyra zone stownie;
3. skre $la sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 3.2 i n adaje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:

»3.2 Wskazanie, czy Fundusz stosuje szczegllne stra  tegie inwestycyjne w odniesieniu do
inwestycji na okre s$lonym obszarze geograficznym, w okre $lonej bran zy lub sektorze
gospodarczym albo w odniesieniu do okre  $lonej kategorii lokat.”

4. w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” or az ,Jednostek Uczestnictwa”
wpisuje si e wielk g liter a;

5. skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 5 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tresé:

.D. Zwiezly opis ryzyka inwestycyjnego zwi gzanego z przyj eta polityk @ inwestycyjn a
Funduszu, ze wskazaniem, 2zZe szczegoOtowe informacje o wszystkich ryzykach
wymienionych w Skrécie Prospektu s g zawarte w Prospekcie.

Z przyjeta polityka inwestycyjng Funduszu wigza sie nastepujace rodzaje ryzyka:

ryzyko rynkowe



Ryzyko rynkowe polega na tym, ze wycena rynkowa lokat, w ktére inwestuje Fundusz podlega
zmianom w wyniku zmian popytu i podazy instrumentéw finansowych bedacych ich
przedmiotem. Zmiany popytu i podazy na okreslone instrumenty finansowe sg w szczegélnosci
pochodng makro- i mikroekonomicznego otoczenia, w ktérym funkcjonuje emitent tych
instrumentéw finansowych, oraz postrzeganiem przez inwestoréw wptywu tych czynnikéw na
perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w znacznie wyzszym stopniu dotyczy
instrumentéw finansowych o charakterze udzialowym (akcje) niz instrumentéw o charakterze
diluznym (obligacje).

ryzyko zwi gzane z przechowywaniem aktywow

Aktywa Funduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowujg
czes¢ aktywéw Funduszu). Papiery wartosciowe stanowig wlasnosé Funduszu i nie wchodza do
masy upadiosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariuszy.

ryzyko ptynno $ci

Ryzyko ptynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentéw finansowych po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po cenie
odzwierciedlajagcej ich wartos¢ rynkowa. Poszczegdlne skiadniki aktywéw moga
charakteryzowa¢ sie niska ptynnoscia, tzn. koniecznosé¢ ich zbycia/nabycia w krétkim czasie
moze wigza¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca wartos¢ rynkowa. Jest to szczegdlnie
istotny element ryzyka dla Uczestnikow Funduszu, ktéry — jako fundusz inwestycyjny otwarty —
musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wpltywow/wyptywow srodkow.

ryzyko kontrahenta

CzesS¢ transakcji zawieranych przez Fundusz (w szczegolnosci transakcje na rynku
miedzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) nie jest objeta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojscia do skutku rozliczenia transakcji z winy kontrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od kontrahenta lub posrednikéw
na podstawie zawartych uméw i kodeksu cywilnego. Dochodzenie tych roszczeh moze byé¢
utrudnione lub nieskuteczne i wigze sie z ponoszeniem kosztéw zastepstwa procesowego.

ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych wyrazone sg lokaty Funduszu, wzgledem
waluty, w ktorej dokonywana jest wycena aktywéw Funduszu. Fundusz lokuje $rodki w aktywa
denominowane w walucie polskiej lub denominowane w walucie obcej. Ryzyko walutowe moga
tez rodzi¢ zawarte transakcje dotyczace instrumentéw pochodnych, w tym w szczegdlnosci
terminowe transakcje kupna/sprzedazy walut. Fundusz nie ma obowigzku zawierania transakcji
ograniczajacych ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach
obcych. W zwigzku z tym Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem spadku wartosci
waluty, w ktérej denominowane sg lokaty Funduszu, w stosunku do waluty polskiej.

ryzyko zwi gzane z koncentracj g aktywow lub rynkéw

Fundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim i lokuje na tym rynku co najmniej 66%
(szescdziesigt szes¢ procent) swoich aktywow. Ponadto Fundusz lokuje w akcje i instrumenty
finansowe o podobnym charakterze co najmniej 66% (szesc¢dziesigt szeS¢ procent) aktywow.
Pozostata czes¢ aktywdéw Funduszu moze byé lokowana w diuzne papiery wartosciowe i
instrumenty rynku pienieznego oraz w papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez podmioty z siedzibg poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Sytuacja na
tym rynku szczegdlnie oddziatuje na warto$¢ i ptynnos¢ aktywoéw Funduszu. Fundusz moze
lokowa¢ do 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci aktywow Funduszu w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski. Fundusz moze zaangazowa¢ do 25% (dwudziestu pieciu procent) wartosci
aktywéw w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny i do 10% (dziesieciu
procent) aktywéw w inne papiery wartosciowe emitowane przez jeden podmiot. Oznacza to, ze
wahania wyceny rynkowej poszczegoélnych papieréw wartosciowych moga powodowac
zauwazalne wahania Wartosci Aktywow Netto przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa
Funduszu.

ryzyko zmian prawnych



Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych prowadzonej
przez emitenta dziatalnosci gospodarczej. Zmiany te mogg w szczegdlnosci dotyczy¢ prawa
podatkowego, ale takze uregulowan prawnych dotyczacych koniecznosci uzyskiwania zezwolen
lub koncesji na prowadzong przez emitenta dziatalnosé¢ lub zwigzanych z funkcjonowaniem
emitenta jako spétki kapitatowej. Wzrost liczby obowigzkéw wynikajacych z obowigzujacego
prawa moze przetozyé¢ sie na wzrost kosztow dziatalnosci emitenta, co z kolei moze skutkowaé
obnizeniem sie warto$ci wyemitowanych przez niego akgcji.

ryzyko podatkowe

Pomimo ze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku od oséb prawnych, moze podlegaé
obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem aktywow poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlega¢ opodatkowaniu wynikajacemu z przepisow
prawa panstwa siedziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére inwestuje Fundusz. Fundusz dotozy staran, by
przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument finansowy dysponowac informacjami co do
opodatkowania takiej inwestycji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu
do zmian przepisOw prawa podatkowego w panstwie obcym oraz ryzyko wyktadni przepiséw
podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty diu  zne

. ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela
papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku
wywigzania sie dluznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku papierow
dluznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest znikome. Zrodtami ryzyka
niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnoszg
sie rowniez do poreczyciela i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku
pienieznego):

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywow,

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktdrej dziata emitent,

. sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczeg6lnosci nasilenie konkurencji,

stabilno$¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

. sytuacja makroekonomiczna ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt
na produkty emitenta, osiagane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez dobdér papierow wartosciowych pod katem
wiarygodnosci kredytowej ich emitenta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli
lokowanie srodkéw Funduszu w papiery wartosciowe réznych emitentéw.

. ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papierow dtuznych o statym
oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu
stop cena papierow maleje, w przypadku spadku — rosnie. W przypadku bonéw
skarbowych i papieréw warto$ciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie.
Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentéw o stalym oprocentowaniu, tym to ryzyko
jest wigksze. Czynnikami mogacymi powodowa¢ wzrost rynkowych stép procentowych i
spadek cen posiadanych przez Fundusz instrumentow dtuznych sg w szczegdlnosci:

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestoréw przysziej sytuacji fiskalnej w Polsce,
. wzrost stép procentowych w innych krajach.

Dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma
wielkos¢ deficytu finanséw publicznych i dlugu publicznego w relacji do Produktu
Krajowego Brutto i perspektywy ksztaltowania sie deficytu i dlugu publicznego w



przysztosci ze wzgledu na wplyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i dlugu
publicznego na termin przystgpienia Polski do strefy euro. Poniewaz ryzyko stopy
procentowe] jest nierozerwalnie zwigzane z inwestycjami w obligacje o stalym
oprocentowaniu, zarzgdzajacy reguluje strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w
zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stép procentowych.

ryzyko zmian wielkosci kuponu (przeptywéw pienieznych) z obligacji o zmiennym
oprocentowaniu.

w przypadku inwestycji w instrumenty (obligacje, listy zastawne) o zmiennym oprocentowaniu

*

wielkos¢ otrzymywanych przez Fundusz odsetek zmienia sie cyklicznie w zaleznosci od
zmian rynkowych stop procentowych (w szczegdlnosci stopy WIBOR).

ryzyko zmian wartosci obligacji indeksowanych inflacjg. Fundusz moze inwestowa¢ w
obligacje indeksowane inflacja.

wartos¢ rynkowa tego instrumentu zalezy od relacji pomiedzy oczekiwang stopg inflacji w

okresie do daty wykupu a rentownoscig podobnych obligacji o statym oprocentowaniu. W
przypadku gdy spadkowi oczekiwanej inflacji nie towarzyszy spadek rentownosci obligacji
o statym oprocentowaniu albo wzrostowi rentownosci obligacji nie towarzyszy wzrost
oczekiwanej stopy inflacji, warto$¢ obligacji indeksowanych inflacjg spada.

ryzyka zwi gzane z rynkiem akcji

*

ryzyko makroekonomiczne

Na rynek akcji mogg negatywnie wptyngé czynniki makroekonomiczne krajowe i
Swiatowe, w szczegolnosci takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien
nierownowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe, handlowy i obrotow
biezacych), wielko$é popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokos$¢ stop
procentowych, ksztattowanie poziomu depozytow i kredytow sektora bankowego,
stopien kredytéw ponizej standardu w sektorze bankowym, wielkos¢ zadtuzenia
krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu inflaciji,
wielkos¢ i ksztaltowanie sie poziomu cen surowcow, sytuacja geopolityczna.
Pogarszajgca sie sytuacja makroekonomiczna z reguly wpltywa negatywnie na
rynkowg wycene akcji. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w
akcje bierze pod uwage obecnhg i prognozowang sytuacje makroekonomiczng w kraju
i na $wiecie.

ryzyko branzowe

Akcje spotek, w ktore inwestuje Fundusz, sg poddane ryzyku branzy, w ktorej dziatajg. W
szczegolnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku popytu na produkty
sprzedawane przez podmioty z branzy i zmian technologicznych. Fundusz ogranicza
ryzyko branzowe poprzez inwestowanie w akcje spoétek z réznych branz.

ryzyko specyficzne spoiki

Akcje spotek, w ktére inwestuje Fundusz, sg poddane ryzyku specyficznemu danej spoiki.
W szczegolnosci dotyczy to ryzyk: zwigzanych z jakoscig i pracg zarzadu, zmian strategii
i/lub  modelu biznesowego spotki, zmian jakosci tadu korporacyjnego, polityki
dywidendowej, zdarzeh losowych dotyczacych konkretnej spoétki, konfliktow w
akcjonariacie, kosztow agencji. Fundusz ogranicza ryzyko specyficzne dla spoétki poprzez
inwestowanie w akcje jednej spoiki nie wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) aktywow.

specyficzne kategorie ryzyk zwi  gzane z inwestycjami w instrumenty pochodne

*

ryzyko niewlasciwego zabezpieczenia

Istnieje ryzyko niewlasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy Fundusz
zastosuje niewtasciwy instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim
przypadku zastosowana przez Fundusz strategia moze przynies¢ straty. Zgodnie z
obowigzujgcym prawem Fundusz stosuje procedury majgce na celu minimalizacje tego
ryzyka.

ryzyko wyceny



Istnieje ryzyko zastosowania przez Fundusz bitednych modeli wyceny instrumentéw
finansowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze spowodowa¢ wykazanie
wyceny instrumentéw finansowych w portfelu Funduszu nieodzwierciedlajgcej ich
wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem lub zawyzeniem wartosci
Jednostki Uczestnictwa Funduszu.

¢  ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej z powodu blednej oceny
korelacji pomiedzy pozycjq zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajacym, w
szczegolnosci wynikajace ze:

. zmiany skiladu instrumentu zabezpieczajacego (w szczego6lnosci zmiany skiadu
indeksu),
. zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej.

+ ryzyko bazy

Jest to mozliwos¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajacego
nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego.

+ ryzyko braku ptynnosci wystarczajgcej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
pojawiajg sie nowe kategorie ryzyk charakterystyczne dla tych funduszy, ktore sa
przedmiotem inwestycji. Dodatkowo z inwestowaniem w inne fundusze inwestycyjne wigze sie
ryzyko braku wpltywu na biezgcq strukture portfela inwestycyjnego danego funduszu oraz
ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego danego
funduszu i niemoznosci biezacego okreslenia doktadnych parametréw inwestycyjnych, w tym
poziomu ryzyka, danego funduszu.

. ryzyko zwigzane ze szczegdllnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji

Uczestnik powinien braé pod uwage mozliwos¢é wplywu na wartos¢ Jednostki
Uczestnictwa transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutbw uczestnictwa
funduszy zagranicznych, w szczegélnosci mozliwos¢ opdznien w ich realizacji badz
rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

. ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty
uczestnictwa

istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Funduszu od wynikéw jednego lub kilku
funduszy zagranicznych. W celu ograniczenia tego ryzyka Fundusz ogranicza
maksymalny udziat tego rodzaju inwestycji do 10% (dziesieciu procent) wartosci aktywoéw
Funduszu.

ryzyko inwestycji zagranicznych

W przypadku inwestycji Funduszu na rynkach zagranicznych istotny wpltyw na warto$é
aktywow Funduszu beda mialy wahania innych walut w stosunku do zlotego. Istotnym
czynnikiem bedzie tez sytuacja makroekonomiczna. Sytuacja finansowa emitentéw
zagranicznych jest w duzym stopniu uzalezniona od stanu koniunktury gospodarczej w
krajach emitentow. Inwestycje narazone s na szereg ryzyk zwigzanych z
niebezpieczenstwem zahamowania wzrostu gospodarczego. Pogarszajgca sie sytuacja
gospodarcza moze negatywnie wptyngé na rynkowa wycene papierow wartosciowych
emitentbw pochodzacych z danego kraju. Ponadto do spadku wartosci aktywow
pochodzacych z okreslonego kraju moze przyczynic sie takze niestabilna sytuacja polityczna,
ktéra czesto powoduje wycofywanie sie inwestorow zagranicznych z danego regionu.

Szczegotowe informacje o wszystkich ryzykach wymie nionych w Skrocie Prospektus a
zawarte w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

6. w tytule jego punktu 6 stowo ,Funduszu” wpisuje sie wielk g liter a;



10.
11.

w tresci jego punktu 6 stowa: ,inwestor”, ,inwestorom” or az ,inwestora” wpisuje si e
mata liter g;

w t[e $ci jego punktu 6 cyfr e ,5" zast epuje sie stowem (odpowiednio): ,pi eciu” lub ,
piec”;
skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 8.1 i nadaje s i@ mu nastepujaca now a
tresé:
»8.1 Wskazanie warto $ci Wspotczynnika Kosztéw Catkowitych.

Wspéiczynnik Kosztow Catkowitych w 2008 roku wyniést:

. 0,04231118 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;

. 0,03728823 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;

. 0,03223904 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.

Wartos¢ ww. Wskaznika Kosztéw Caitkowitych odzwierciedla udziat kosztow niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu w $redniej Wartosci Aktywow Netto
Funduszu za rok 2008.

Kategorie kosztow Funduszu niewlgczonych do wskaznika WKC, w tym optaty transakcyjne,
wskazane sg w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tytule jego punktu 8.2 stowo ,Uczestnika” wpi suje si e wielk g liter a;

w tresci jego punktu 8.2 skre $la sie tekst nast epujacy po punkcie 8 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tres¢:

.P0za optatami z tytutlu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, optatg dodatkowg oraz

12.
13.

9.1

9.2

wynagrodzeniem Towarzystwa pobieranym z aktywéw Funduszu (okreslonym w punkcie 17.5
Prospektu Informacyjnego) Uczestnik nie ponosi na rzecz Funduszu zadnych innych optat i
prowizji.”

w tytule jego punktu 8.6 stowo ,Uczestnika” wpi suje si e wielk g liter a;

skre Sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 9 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre $¢:

9. Podstawowe dane finansowe w uj  eciu historycznym.

Warto $¢ Aktywow Netto Funduszu na koniec ostatniego roku o brotowego, zgodna z
warto $cig zaprezentowan 3 w zbadanym przez bieglego rewidenta sprawozdaniu
finansowym Funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. aktywa netto Funduszu wynosity 1 554 402 964,44 zi.

Wielko $¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczes tnictwa Funduszu za
ostatnie 3, 5i 10 lat.



Wielko $¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w
Jednostki
Uczesnictwa Funduszu za ostatnie 3, 5i 10 lat
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9.3 Wskazanie wzorca stu zacego do oceny efektywno $ci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa

Funduszu odzwierciedlaj acego zachowanie si @ zmiennych rynkowych najlepiej oddaj acych
cel i polityk e inwestycyjn a Funduszu, a tak ze informacja o dokonanych zmianach wzorca,
jezeli miaty miejsce.

Do oceny efektywnos$ci inwestowania w Jednostki Uczestnictwa Fundusz przyjmuje nastepujacy
wzorzec porownawczy (benchmark):

do konca roku 2001: WIG20*
od poczatku roku 2002: WIG

* Do dnia 5 stycznia 2002 roku Fundusz dziatat jako Arka Duze Spotki Otwarty Fundusz
Inwestycyjny.

9.4 Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyj etego przez Fundusz wzorca za ostatnie 3, 5 i

10 lat.

Wielko € sredniej stopy zwrotu z przyj etego
przez Fundusz wzorca (benchmarku) za
ostatnie 3, 5i 10 lat
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5 6,10%

-7,84% 5

-15% -10% -5% 0% 5% 10% 15%

okres - lata

$rednia stopa zwrotu

9.5 Zastrze zenie.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w
momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz wysokosci pobranych przez Fundusz optat
manipulacyjnych. Wyniki historyczne nie gwarantujg uzyskania podobnych wynikéw w

przysztosci.”
14. skre $la sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 10 i na  daje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:
»10. Wskazanie kategorii Jednostek Uczestnictwa zb ~ ywanych przez Fundusz”



15.

16.

17.

18.
19.

w tre $ci jego punktu 11.1 stowa: ,indywidualnych kont eme rytalnych” wpisuje si e mata
liter a;
w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 3 po stowach: ,osoba wptacaj gca srodki do
Funduszu nabywa Jednostki Uczestnictwa w tym Dniu W yceny.” Dodaje si e nowe zdanie
w nast epuj acym brzmieniu:
» Przez przyjecie zlecenia rozumie sie zlozenie zlecenia oraz jego optacenie.”
w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 8 skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego
ostatniego zdania i nadaje si e mu nastepujaca now g tre $¢:
»Kazda wptata dokonana na powyzszy rachunek bankowy jest identyfikowana wytacznie przy
pomocy powyzszego numeru rachunku, jest réwnoznaczna ze zleceniem nabycia i jest

przeliczana na Jednostki Uczestnictwa w terminach i na zasadach okreslonych w Statucie oraz
Prospekcie Informacyjnym Funduszu. ,,

w tre $ci jego punktu 11.1 w punkcie 9 stowo ,rozdziatu” w pisuje si e mata liter a;

skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktéw 11.2 i nadaje sie mu nast epujaca
now g tre $¢:

»11.2
1.

Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fu  ndusz

Fundusz jest zobowigzany odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa od Uczestnikdw Funduszu,
ktorzy ztozyli prawidtowe zlecenie ich odkupienia w Dniu Wyceny, okreslonym zgodnie z
zasadami wskazanymi w pkt 11.1 powyzej.

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania w Rejestrze
Uczestnikow Funduszu liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej
Uczestnikowi Funduszu z tytutu odkupienia tych jednostek.

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktére skltada Uczestnik Funduszu, moze
zawieraé nastepujace dyspozycije:

1) odkupienia przez Fundusz okreslonej liczby Jednostek Uczestnictwa, nie mniej
jednak niz 50 (piec¢dziesieciu) Jednostek Uczestnictwa lub wszystkich Jednostek
Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze Uczestnika Funduszu,

2) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktérej
otrzymana zostanie okreslona kwota srodkéw pienieznych brutto, nie mniej jednak
niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ziotych),

3) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktorej
otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkéw pienieznych netto, nie mniej jednak
niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ziotych).

W przypadku gdy liczba Jednostek Uczestnictwa okredlona w zleceniu odkupienia z
danego rejestru przez Fundusz jest wyzsza lub rozni sie od aktualnego salda Jednostek
Uczestnictwa na tym rejestrze o mniej niz piecdziesigt Jednostek Uczestnictwa,
odkupione zostaje cate saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

W przypadku gdy kwota okreslona w zleceniu odkupienia z danego rejestru przez
Fundusz jest w Dniu Wyceny wyzsza niz otrzymana z odkupienia wszystkich Jednostek
Uczestnictwa z tego rejestru lub rézni sie od wartosci salda Jednostek Uczestnictwa na
tym rejestrze w dniu wykonania operacji odkupienia przez Fundusz Jednostek
Uczestnictwa o mniej niz 1 000 zt (jeden tysiac ztotych), odkupione zostaje cate saldo
posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

Z zastrzezeniem wyjatku wskazanego w nastepnym akapicie, Jednostki Uczestnictwa sg
odkupywane wedtug metody FIFO, co oznacza, ze w pierwszej kolejnosci odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa nabyte najwczes$nie;.

Uczestnik bedacy osobg fizyczna, ktéry wyrazit zgode na tres¢ obowigzujacego u
Dystrybutora regulaminu $wiadczenia ustug za posrednictwem Internetu, moze -
wytacznie za posrednictwem kanatéw elektronicznych — wskaza¢ przy skladaniu zlecenia
odkupienia nastepujace metody rozchodowania odkupywanych Jednostek Uczestnictwa:

1) FIFO — w pierwsze] kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
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11.

12.

13.

najwczesniej,

2) HIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte po
najwyzszej cenie,

3) LIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najpozniej,

4) wybér konkretnych pakietbw Jednostek Uczestnictwa, ktére majg zostac
odkupione.

Fundusz niezwlocznie, poczawszy od dnia roboczego (wszystkie dni tygodnia z
wyjatkiem sobdt, niedziel i dni ustawowo wolnych od pracy) nastepujacego po dniu ujecia
odkupienia Jednostek Uczestnictwa w ksiegach Funduszu, dokonuje wyptaty kwoty
naleznej Uczestnikowi. Wyptata kwoty naleznej Uczestnikowi moze nastgpi¢ gotowkag —
wylacznie do rgk Uczestnika — w punkcie Dystrybutora, w ktérym ziozone zostato
zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, lub przelewem na rachunek bankowy lub
inny rachunek pieniezny prowadzony na rzecz Uczestnika. Dystrybutor jest uprawniony
do wprowadzenia ograniczenia wielkosci kwoty wyptaty gotéwkowej albo do odstgpienia
od oferowania wyptat gotéwkowych z tytulu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
Infformacje o ograniczeniach w tym zakresie zamieszczone sg w Prospekcie
Informacyjnym Funduszu.

Z uwagi na prowadzong przez Fundusz polityke inwestycyjng, zakladajgca lokowanie
przewazajacej czesci aktywdw Funduszu w akcje i instrumenty finansowe o podobnym
charakterze Uczestnik winien mie¢ swiadomosc¢ istnienia mozliwosci wyptaty w terminie
kilku dni od dnia realizacji zlecenia odkupienia (por. ryzyko nieterminowej wyptaty
Srodkow opisane w Prospekcie Informacyjnym Funduszu).

Z tytutu odkupienia przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa moze by¢ pobrana optata
manipulacyjna, ktérej wysokosé okreslona jest w punkcie 8.2 niniejszego rozdziatu

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu uwaza sie za zlozone w sposéb prawidtowy i wazny, o ile zostalo ono ztozone
na jednym z nastepujacych formularzy:

1) Formularz Zlecenia Wyptaty,
2) Formularz Zlecenia Wyptaty Transferowej,
3) Formularz Zlecenia Zwrotu.

Zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu zlozone w sposéb inny niz na jednym z formularzy powotanych w zdaniu
poprzedzajacym sg niewazne.

W odniesieniu do zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w ramach IKE
zapisow pkt 3-5 nie stosuje sie.

Szczegotowe zasady dotyczace zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w
ramach IKE reguluje Umowa o prowadzenie IKE.”

20. w tytule oraz tre $ci jego punktu 13 stowa: ,Warto $¢& Aktywow Netto”, ,Jednostk e
Uczestnictwa”, ,Dniu Wyceny” oraz ,Jednostek Uczest nictwa” wpisuje si e wielk g liter a;

w Rozdziale 2:

21. w tytule jego punktu 1 stowo ,Depozytariusza” w pisuje si e wielk g liter q;

22. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 3 i nadaje si e mu nastepujacq nowa

tre s¢:
»3. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego do badania sprawozda n finansowych
Funduszu.
Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.



23.

Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chtodna 51,
00-867 Warszawa”

skre $la si e dotychczasowy punkt 4 w calo  $ci;

w Rozdziale 3:

24.
25.

26.
27.
28.

w tre $ci jego punktu 3 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mala liter g;

w tytule oraz w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” wp isuje si e wielk
liter q,

w tre $ci jego punktu 4 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mala liter g;

w tytule jego punktu 5 stowo ,Uczestnika” wpisu je sie wielk g liter a,

skre Sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 7 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre $¢:

» Skrot Prospektu Informacyjnego zostat sporzadzony w Poznaniu dnia 28 pazdziernika 2004

roku, zaktualizowany na dzien 29 kwietnia 2005 roku, na dzien 1 lipca 2005 roku, na dzien 27
marca 2006 roku, na dzien 15 maja 2006 roku, na dzien 15 maja 2007 roku, na dzien 22
czerwca 2007 roku, a nastepnie na dzien 1 wrzesnia 2007 roku, na dzien 20 lutego 2008 roku,
na dzien 9 maja 2008 roku, na dzieh 30 marca 2009 roku oraz na dzien 28 maja 2009 roku.”

W Skrécie Prospektu Informacyjnego funduszu Ark a BZ WBK Akcji Srodkowej i
Wschodniej Europy FIO dokonuje si e nastepujacych zmian:

W Rozdziale 1:

1. w tytule jego punktu 1 po stowie ,Data” dodaje s ie stowo ,wpisu”;

2. w tytule jego punktu 3.1 stowa: ,Funduszu” oraz .Fundusz” wpisuje si e wielk g liter a;

3. w tresci jego punktu 3.1 w miejscach, w ktorych wskazane sq warto $ci wyra zone w
procentach, dodaje si e w nawiasie warto $ci procentowe wyra zone stownie;

4. skre éla sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 3.2 i n adaje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:
w32 Wskazanie, czy Fundusz stosuje szczegblne st rategie inwestycyjne w
odniesieniu do inwestycji na okre $lonym obszarze geograficznym, w okre $lonej bran zy
lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okr eslonej kategorii lokat.”

5. w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” or az ,Jednostek Uczestnictwa”
wpisuje si e wielk g liter a;

6. skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 5 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa

tresé:

D, Zwi ezly opis ryzyka inwestycyjnego zwi  gzanego z przyj eta polityk g inwestycyjn a
Funduszu, ze wskazaniem, Ze szczeg6lowe informacje o wszystkich ryzykach
wymienionych w Skrécie Prospektu s g zawarte w Prospekcie.

Fundusz dokonuje bezposrednich inwestycji w akcje i instrumenty o zblizonym charakterze.
Fundusz moze takze dokonywac¢ posrednich inwestycji na zagranicznych rynkach akcji poprzez
inwestowanie w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych majacych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne w rozumieniu Ustawy oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
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wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granica, ktérych przedmiotem lokat sg instrumenty
finansowe o charakterze udziatowym.

W zwigzku z powyzszym czynniki ryzyka zwigzane z lokowaniem aktywéw w instrumenty
finansowe wchodzace w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu oraz wchodzace w skiad
portfeli inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych oraz instytucji
wspoélnego inwestowania moga w sposéb posredni (jednostki uczestnictwa, tytuty uczestnictwa)
lub bezposredni (akcje i instrumenty o podobnym charakterze, w tym tytuly uczestnictwa w
Exchange Traded Funds) wptywaé na zmiane wartosci jednostek uczestnictwa Funduszu.

Z przyjeta polityka inwestycyjng Funduszu wigza sie nastepujace rodzaje ryzyka:

ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze wycena rynkowa lokat, w ktére posrednio lub bezposrednio
inwestuje Fundusz, podlega zmianom w wyniku zmian popytu i podazy instrumentéw
finansowych bedacych ich przedmiotem. Zmiany popytu i podazy na okreslone instrumenty
finansowe sg w szczegdélnosci pochodng makro- i mikroekonomicznego otoczenia, w ktorym
funkcjonuje emitent tych instrumentéw finansowych, oraz postrzeganiem przez inwestoréw
wptywu tych czynnikédw na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w znacznie
wyzszym stopniu dotyczy instrumentéw finansowych o charakterze udziatowym (akcje) niz
instrumentéw o charakterze dluznym (obligacje). W przypadku tytutbw uczestnictwa
emitowanych przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania ryzyko
rynkowe wystepuje wytacznie w odniesieniu do tytutdbw uczestnictwa bedacych przedmiotem
notowan na rynku regulowanym.

ryzyko ptynno $ci

Ryzyko ptynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentéw finansowych po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po cenie
odzwierciedlajagcej ich wartos¢ rynkowa. Poszczegdine skiadniki aktywéw moga
charakteryzowaé sie niskg ptynnoscig, tzn. koniecznosé¢ ich zbycia/nabycia w krétkim czasie
moze wigzac¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca warto$¢ rynkowa. Jest to szczegdlnie
istotny element ryzyka dla Uczestnikow Funduszu, ktéry — jako fundusz inwestycyjny otwarty —
musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wptywow/wyptywow srodkow.

ryzyko kontrahenta

CzesS¢ transakcji zawieranych przez Fundusz (w szczegolnosci transakcje na rynku
miedzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) nie jest objeta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojscia do skutku rozliczenia transakcji z winy kontrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od kontrahenta lub posrednikéw
na podstawie zawartych uméw i regulacji prawa cywilnego. Dochodzenie tych roszczeh moze
by¢ utrudnione lub nieskuteczne i wigze sie z ponoszeniem kosztéw zastepstwa procesowego.

ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych wyrazone sg lokaty Funduszu, wzgledem
waluty, w ktérej dokonywana jest wycena aktywow Funduszu. Przedmiotem lokat Funduszu sg
aktywa denominowane gtéwnie w walutach lokalnych nastepujacych panstw: Rzeczypospolitej
Polskiej, Wegier, Republiki Czeskiej, Austrii i Turcji, a takze innych panstw Europy Srodkowo-
Wschodniej. Skiad portfela Funduszu w podziale na waluty, w ktérych denominowane sg
skiadniki lokat, bedzie zmienny w czasie. Ryzyko walutowe moga tez rodzi¢ zawarte transakcje
dotyczace instrumentéw pochodnych, w tym w szczeg6lnosci terminowe transakcje
kupna/sprzedazy walut. Fundusz nie ma obowigzku zawierania transakcji ograniczajacych
ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach obcych. W
zwigzku z tym Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian wartosci walut, w
ktérych denominowane sa lokaty Funduszu w stosunku do waluty polskiej, co moze przetozy¢
sie na zmiany warto$ci Jednostek Uczestnictwa Funduszu niewynikajgce ze zmian wartosci
rynkowej sktadnikéw lokat Funduszu.

ryzyko koncentracji aktywéw lub rynkéw

Fundusz koncentruje swoje inwestycje na srodkowoeuropejskich rynkach akcji i bezposrednio
lub posrednio lokuje na nich co najmniej 50% (pie¢dziesigt procent) swoich aktywéw. Sytuacja
na tych rynkach akcji bezposrednio oddziatuje na wartos¢ i ptynnosé aktywéw Funduszu.
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Inwestorzy winni zwréci¢ uwage na fakt, ze rynki te moga byé postrzegane przez znacznych
miedzynarodowych inwestoréw tacznie, co moze powodowac¢, ze mimo geograficznej
dywersyfikacji notowania akcji moga by¢ silnie dodatnio skorelowane, co oznacza, ze zmiany
cen akcji wskutek zmian popytu i podazy moga nastepowaé w tym samym kierunku na rynkach
srodkowoeuropejskich bez uwzglednienia czynnikbw charakterystycznych dla danego rynku
oraz emitentéw na nim dziatajgcych.

Fundusz moze lokowa¢ do dziesigciu procent aktywdw w jednostki uczestnictwa jednego
funduszu inwestycyjnego otwartego, tytulty uczestnictwa funduszu zagranicznego lub tytuty
uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania. Powyzsze oznacza, ze wahania wyceny
rynkowej poszczegolnych sktadnikéw lokat moga powodowaé zauwazalne wahania Wartosci
Aktywow Netto przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa Funduszu.

ryzyko prawne

Uczestnicy Funduszu muszg liczyé sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych regulacji,
ktérym podlegajg emitenci instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad portfela
inwestycyjnego Funduszu. Fundusz dokonuje inwestycji na terenie wielu panstw, w
szczegOllnosci na terenie Rzeczypospolitej Polskiej, Republiki Czeskiej, Wegier, Turcji oraz
Austrii, a takze innych panstw Europy Srodkowo-Wschodniej, zatem Fundusz ponosi ryzyko
zmian prawnych w wymienionych wyzej panstwach.

Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych prowadzonej
przez emitenta dzialalnosci gospodarczej. Zmiany te moggq w szczeg6lnosci dotyczy¢ prawa
podatkowego, ale takze uregulowan prawnych dotyczacych koniecznosci uzyskiwania zezwoleh
lub koncesji na prowadzong przez emitenta dziatalnos¢ lub zwigzanych z funkcjonowaniem
emitenta jako spétki kapitatowej. Wzrost liczby obowigzkéw wynikajacych z obowigzujacego
prawa moze przetozyé¢ sie na wzrost kosztow dziatalnosci emitenta, co z kolei moze skutkowaé
obnizeniem sie wartosci wyemitowanych przez niego akcji.

W odniesieniu do funduszy zagranicznych zmiany te przede wszystkim wynika¢ mogg ze zmian
Dyrektywy 611/85 z dnia 20 grudnia 1985 r. w sprawie koordynacji ustaw, rozporzadzen i
przepisOw administracyjnych dotyczacych przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w
zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) w odniesieniu do limitbw inwestycyjnych i
dopuszczalnych przedmiotéw lokat podmiotdw objetych zakresem Dyrektywy. W mniejszym
stopniu ryzyko prawne w przypadku dokonywania lokat w fundusze zagraniczne dotyczy zmian
regulacji prawnych miejsca siedziby funduszu zagranicznego.

W odniesieniu do instytucji wspolnego inwestowania istnieje ryzyko prawne zmian w regulacjach
prawa krajowego wihasciwego wedlug miejsca siedziby instytucji wspdélnego inwestowania
odnoszacych sie do katalogu dopuszczalnych lokat oraz do limitéw inwestycyjnych.

ryzyko podatkowe

Pomimo ze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku od oséb prawnych, moze podlegac
obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem aktywdéw poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlega¢ opodatkowaniu wynikajacemu z przepisow
prawa panstwa siedziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére inwestuje Fundusz. Fundusz dotozy staran, by
przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument finansowy dysponowa¢ informacjami co do
opodatkowania takiej inwestycji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu
do zmian przepiséw prawa podatkowego w panstwie obcym oraz ryzyko wyktadni przepisow
podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

ryzyko zwi gzane z przechowywaniem aktywow Funduszu

Aktywa Funduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowujg
czes¢ aktywdw Funduszu). Instrumenty finansowe zapisane na wyzej wskazanych rachunkach
stanowig wilasno$¢ Funduszu i nie wchodzg do masy upadfosci w przypadku ogloszenia
upadtosci Depozytariuszy. W przypadku przechowywania aktywéw u Subdepozytariuszy z
siedzibg poza granicami Rzeczpospolitej Polskiej dziatalno§¢ Subdepozytariusza podlega prawu
whasciwemu ze wzgledu na miejsce siedziby Subdepozytariusza, ktérego regulacje moga sie
réznic¢ od regulacji prawa polskiego.

ryzyko inwestycji zagranicznych
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Fundusz dokonuje lokat czesci aktywéw w akcje i instrumenty finansowe o podobnym
charakterze emitowane przez podmioty z siedzibg w Republice Czeskiej, na Wegrzech, w Turcji
oraz w Austrii, a takze na terenie innych panstw Srodkowo-Wschodniej Europy lub poza
terenem wymienionych panstw, jezeli podmioty, ktérych akcje sg przedmiotem inwestycji,
prowadzg istotng cze$é dziatalnosci w panstwach Srodkowo-Wschodniej Europy. Instrumenty te
denominowane sg przewaznie w walutach lokalnych tych panstw.

W zwigzku z powyzszym istotny wpltyw na wartos¢ aktywow Funduszu bedg mialy wahania
kurséw walut, w ktorych denominowane sg instrumenty finansowe znajdujace sie w portfelu
Funduszu do waluty polskiej. Istotnym czynnikiem bedzie tez sytuacja makroekonomiczna na
rynkach, na ktérych Fundusz lokuje bezposrednio lub posrednio. Sytuacja finansowa emitentow
instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad portfela Funduszu oraz wchodzacych w sktad
portfeli funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania, ktérych tytuty uczestnictwa
wchodzg w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu, jest w duzym stopniu uzalezniona od stanu
koniunktury gospodarczej w krajach siedzib emitentéw. Inwestycje narazone sg na szereg ryzyk
zwigzanych z niebezpieczenstwem zahamowania wzrostu gospodarczego. Pogarszajgca sie
sytuacja gospodarcza moze negatywnie wptynga¢ na rynkowg wycene papieréw wartosciowych
emitentdw pochodzacych z danego kraju. Ponadto do spadku wartosci aktywéw pochodzacych
z okreslonego kraju moze przyczyni¢ sie takze niestabilna sytuacja polityczna, ktéra czesto
powoduje wycofywanie sie inwestorow zagranicznych z danego regionu.

Oprocz wskazanych powy zej czynnikdw ryzyka dotycz acych cato $ci aktywéw Funduszu
poszczegolnych sktadnikéw lokat Funduszu dotycz a ryzyka charakterystyczne wyt gcznie
dla tych sktadnikow.

ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych tytuty

uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania oprécz ryzyk

wlasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad ich portfeli, wystepujg
nastepujace rodzaje ryzyk:

. ryzyko braku wptywu na biezacg strukture portfela inwestycyjnego i decyzje
podejmowane przez zarzgdzajacego — polega na braku wptywu na sklad portfela i jego
zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem inwestycyjnym, funduszem
zagranicznym lub instytucja wspoélnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu
na zmiany osoby zarzadzajacej instytucja wspoOlnego inwestowania oraz na zmiany
strategii inwestycyjnej i stylu zarzgdzania takg instytucja,

. ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego skiadu portfela inwestycyjnego —
zgodnie z regulacjami, ktérym podlegajg fundusze inwestycyjne, fundusze zagraniczne
oraz instytucje wspoélnego inwestowania, sg one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli
inwestycyjnych wytagcznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajgcy Funduszem,
podejmujac decyzje o zakupie/sprzedazy tytutdbw uczestnictwa, ma dostep wylgcznie do
biezacej wyceny aktywéw funduszu inwestycyjnego, funduszu zagranicznego Iub
instytucji wspélnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytucji.
Powyzsze oznacza réwniez, ze nie jest mozliwe biezace okreslanie parametrow
inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego funduszu lub instytucji wspolinego
inwestowania. W przypadku inwestowania przez Fundusz w tytuly uczestnictwa
Exchange Traded Funds Fundusz nie ma wplywu na zmiany parytetu alokacji pomiedzy
poszczegblne instrumenty finansowe wchodzace w sklad zaktadanego portfela takich
funduszy.

. ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby tytutéw
uczestnictwa po cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia
ich po cenie odzwierciedlajgcej ich wartosé rynkowa. Poszczegdélne skiadniki aktywéw
moga charakteryzowac¢ sie niska ptynnoscia, tzn. koniecznosé ich zbycia/nabycia w
krotkim czasie moze wigza¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezgca wartos$¢ rynkowa.
Jest to szczegolnie istotny element ryzyka dla uczestnikow Funduszu, ktéry — jako
fundusz inwestycyjny otwarty — musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami
wptywow/wyptywow srodkow.

. ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania istnieje mozliwosé, iz
instytucje te dokonujg wyceny aktywéw wchodzacych w skiad ich portfeli inwestycyjnych
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w sposéb odmienny, niz dokonywalby jej Fundusz, gdyby lokowat w te instrumenty
bezposrednio.

ryzyko wyceny rynkowej — w przypadku tytutdéw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub
instytucji wspélnego inwestowania, bedacych przedmiotem notowan na rynku
regulowanym, ryzyko wyceny rynkowej polega na nieodzwierciedlaniu przez notowania
wartosci aktywoéw netto funduszu zagranicznego/instytucji wspolnego inwestowania
przypadajacej na jeden tytut uczestnictwa. Zazwyczaj tytuty uczestnictwa notowane sg z
dyskontem w stosunku do wartosci aktywdw netto przypadajacej na tytut uczestnictwa.

ryzyko transakcji — Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na warto$¢
Jednostki Uczestnictwa Funduszu transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem
tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania, w
szczegoblnosci mozliwos¢ opo6znien w ich realizacji badz rozliczeniu, spowodowanych
czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty
uczestnictwa — istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikbw Funduszu od wynikéw
jednego lub kilku funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania. W celu
ograniczenia tego ryzyka Fundusz bedzie stosowat zasade dywersyfikacji w odniesieniu
do lokat w tytuty uczestnictwa. Udziat jednego funduszu zagranicznego lub subfunduszu /
jednej instytucji wspdlnego inwestowania w aktywach Funduszu nie moze by¢ wyzszy niz
20% (dwadziescia procent) aktywéw Funduszu. Fundusz nie moze nabywa¢ wiecej niz
10% (dziesie¢ procent) wartosci wyemitowanych przez jeden fundusz
zagraniczny/instytucje wspoélnego inwestowania tytutow uczestnictwa.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty diu  zne
W przypadku inwestowania w instrumenty dtuzne wystepujg nastepujace rodzaje ryzyk:

*

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela
papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku
niewywigzania sie diuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku dtuznych
papieréw wartosciowych dluznych emitowanych przez instytucje prawa publicznego
(panstwa, banki centralne, instytucje miedzynarodowe, jednostki samorzadu
terytorialnego) ryzyko to jest znikome. Zrédtami ryzyka niewyptacalnosci moga byé
miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnoszg sie réwniez do poreczyciela
i gwaranta papieru warto$ciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywow,

. wysoki poziom zadluzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

. sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczegélnosci nasilenie konkurenciji,

stabilnos$¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

. sytuacja makroekonomiczna ze szczegélnym uwzglednieniem jej wplywu na popyt
na produkty emitenta, osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez dobér papieréw wartosciowych pod katem
wiarygodnosci kredytowej ich emitenta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli
lokowanie srodkéw Funduszu w papiery wartosciowe ro6znych emitentow.

ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym
oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu
stop cena papierébw maleje, w przypadku spadku — rosnie. W przypadku dituznych
instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy
jest czas do wykupu instrumentéw o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze.
Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost rynkowych stép procentowych i spadek cen
posiadanych przez Fundusz instrumentow diluznych sg w szczegélnosci (dotyczy kraju
siedziby emitenta):

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,
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. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,
. negatywna ocena przez inwestorow przysziej sytuacji fiskalnej,
. wzrost stép procentowych w innych krajach.

ryzyko zmian wielkosci kuponu (przeptywdéw pienieznych) z obligacji o zmiennym
oprocentowaniu.

w przypadku inwestycji w instrumenty (obligacje, listy zastawne) o zmiennym
oprocentowaniu wielkos¢ otrzymywanych przez Fundusz odsetek zmienia sie cyklicznie
w zaleznosci od zmian rynkowych stép procentowych (w szczegdélnosci stopy WIBOR).

ryzyko zmian wartosci obligacji indeksowanych inflacjg. Fundusz moze inwestowa¢ w
obligacje indeksowane inflacja.

warto$¢ rynkowa tego instrumentu zalezy od relacji pomiedzy oczekiwang stopg inflacji w
okresie do daty wykupu a rentownoscig podobnych obligacji o statym oprocentowaniu. W
przypadku gdy spadkowi oczekiwanej inflacji nie towarzyszy spadek rentownosci obligacji
o statym oprocentowaniu albo wzrostowi rentownosci obligacji nie towarzyszy wzrost
oczekiwanej stopy inflacji, warto$¢ obligacji indeksowanych inflacjg spada.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w akcje i instrumenty o podobn ym charakterze
Z lokowaniem w akcje i instrumenty o podobnym charakterze zwigzane sa nastepujace rodzaje

ryzyk:
*

ryzyko makroekonomiczne — polega na tym, ze na rynek akcji moga negatywnie wptynac
czynniki makroekonomiczne krajowe i Swiatowe, w szczegolnosci takie jak: tempo
wzrostu gospodarczego, stopien nierownowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe,
handlowy i obrotéw biezacych), wielko$¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji,
wysokos¢ stop procentowych, ksztattowanie poziomu depozytow i kredytéw sektora
bankowego, stopien kredytéw ponizej standardu w sektorze bankowym, wielkos¢
zadluzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu cen surowcOw, sytuacja geopolityczna.
Pogarszajaca sie sytuacja makroekonomiczna z reguly wptywa negatywnie na rynkowg
wycene akcji. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w akcje bierze pod
uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczng w poszczegolnych krajach,
regionach i na swiecie.

ryzyko branzowe — polega na tym, ze akcje spotek, w ktore inwestuje Fundusz, sg
poddane ryzyku branzy, w ktorej dzialajg. W szczegdlnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu
konkurencji, spadku popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy i zmian
technologicznych. Fundusz ogranicza ryzyko branzowe poprzez inwestowanie w akcje
spoétek z réznych branz.

ryzyko specyficzne spotki — zwigzane jest z tym, ze akcje spoétek, w ktore inwestuje
Fundusz, sg poddane ryzyku specyficznemu danej spotki. W szczegélnosci dotyczy to
ryzyk: zwigzanych z jakoscig i pracg zarzadu, zmian strategii i/lub modelu biznesowego
spoétki, zmian jakosci tadu korporacyjnego, polityki dywidendowej, zdarzehn losowych
dotyczacych konkretnej spéiki, konfliktéw w akcjonariacie, kosztéw agencji. Fundusz
ogranicza ryzyko specyficzne dla spétki poprzez inwestowanie w akcje jednej spoitki nie
wiecej niz 10% (dziesieciu procent) aktywow.

ryzyka zwi gzane z inwestycjami w instrumenty pochodne
Wykorzystywanie instrumentow pochodnych do realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu
pocigga za sobg nastepujace kategorie ryzyk:

*

ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia — istnieje ryzyko niewlasciwego zabezpieczenia
pozyciji, w przypadku gdy Fundusz zastosuje niewtasciwy instrument zabezpieczajacy lub
niewtasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez Fundusz strategia moze
przynies¢ straty. Zgodnie z obowigzujacym prawem Fundusz stosuje procedury majace
na celu minimalizacje tego ryzyka.

ryzyko wyceny zwigzane jest z zastosowaniem przez Fundusz btednych modeli wyceny
instrumentéw finansowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze
spowodowac¢ wykazanie wyceny instrumentéw finansowych w portfelu Funduszu
nieodzwierciedlajacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem
lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Funduszu.

15



10.

11.

12.

. ryzyko niedopasowania — w przypadku wykorzystywania instrumentéw pochodnych w
celu zabezpieczenia otwartych pozycji Funduszu istnieje mozliwos¢ niedopasowania
pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy
pozycjg zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegoélnosci wynikajace

ze:
. zmiany skladu instrumentu zabezpieczajgcego (w szczegélnosci zmiany sktadu
indeksu),
. zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej,
. ryzyko bazy — ryzyko to opiera sie na mozliwo$ci zaistnienia zmian kursu instrumentu

zabezpieczajgcego nieadekwatnej do zmian wartosci instrumentu bazowego,

. ryzyko braku ptynnosci wystarczajgcej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych — polega na niemoznosci zawarcia — w zadanym
przedziale czasu - transakcji, ktérych przedmiotem sg instrumenty zabezpieczane i
instrumenty zabezpieczajace.

Szczegotowe informacje o wszystkich ryzykach wymien ionych w Skrécie Prospektu s a
zawarte w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tre $ci jego punktu 6 stowa: ,inwestor”, ,inwestorom” or az ,nwestora” wpisuje si €
mata liter g;

w tresci jego punktu 6 po cyfrze ,5” wpisuje si e (odpowiednio) stowa: ,(pi €¢)” lub
+(Pi gciu)”;

skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 8.1 i nadaje s i@ mu nastepujacq nowa
tresé:

»8.1 Wskazanie warto $ci Wspotczynnika Kosztéw Catkowitych.

Wspétczynnik Kosztow Catkowitych w 2008 roku wynidst:
+ 0,04684342 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;
+ 0,04189619 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;
+ 0,03686013 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.

Warto$¢ ww. Wskaznika Kosztéw Catkowitych odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu w $redniej wartosci aktywéw Funduszu za
rok 2008.

Kategorie kosztéw Funduszu niewtaczonych do wskaznika WKC, w tym optaty transakcyjne,
wskazane sg w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.

w tytule jego punktu 8.2 stowa: ,Jednostek Ucze  stnictwa” oraz ,Uczestnika” wpisuje si e
wielk g liter a;

w jego punkcie 8.2 skre $la sie dotychczasow g tresé jego punktu 3 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tre $¢:

»3. Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa po cenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa
kategorii (odpowiednio) A, S lub T, obliczanej jako iloczyn Wartosci Aktywéw Netto na
Jednostke Uczestnictwa kategorii (odpowiednio) A, S lub T oraz rdéznicy pomiedzy liczbg
jeden a stawka optaty manipulacyjnej wskazanej w odpowiedniej Tabeli Optat, zaleznej od
waluty odkupienia wskazanej przez Uczestnika.”

w tresci jego punktu 8.2 skre $la sie tekst nast epujacy po punkcie 8 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tres¢:

.P0za optatami z tytutu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, optata dodatkowg
oraz wynagrodzeniem Towarzystwa, pobieranym z aktywéw Funduszu (okreslonym w punkcie
17.5 Prospektu Informacyjnego) Uczestnik nie ponosi na rzecz Funduszu zadnych innych opfat i
prowizji.”
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13.
14.

w tytule jego punktu 8.6 stowo ,Uczestnika” wpi suje si e wielk g liter a;

skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 9 i nadaje si e mu nastepujaca nowa
tresé:

9. Podstawowe dane finansowe w uj  eciu historycznym.

9.1 Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na koniec ostatniego roku o brotowego,
zgodna z warto $cig zaprezentowan g w zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozdaniu
finansowym Funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. aktywa netto Funduszu wynosity 265 479 157,28 zt.

9.2 Wielko $¢ $redniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczes tnictwa
Funduszu za ostatnie 2 lata.

Wielko ¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w
Jednostki

Uczestnictwa Flunduszu za odatnie 2 lata
kategoria
-26,80% jednostki:
©
ko OA
1 - 0,
5 26,57% 2 Os
S mT
-26,33%
-35% -30% -25% -20% -15% -10% -5% 0%
srednia stopa zwrotu
9.3 Wskazanie wzorca stu zacego do oceny efektywno $ci inwestycji w Jednostki

Uczestnictwa Funduszu odzwierciedlaj agcego zachowanie si @ zmiennych rynkowych
najlepiej oddaj acych cel i polityk e inwestycyjn @ Funduszu, a tak ze informacja o
dokonanych zmianach wzorca, je  zeli miaty miejsce.

Do oceny efektywnosci inwestowania w Jednostki Uczestnictwa Fundusz przyjmuje nastepujacy
wzorzec poréwnawczy (benchmark):

MSCI Emerging Europe ex Russia + Austria (w euro).

9.4 Informacja o s$rednich stopach zwrotu z przyj etego przez Fundusz wzorca za
ostatnie 2 lata.

Wielko $¢ sredniej stopy zwrotu z przyj etego
przez Fundusz wzorca (benchmarku) za
ogtatnie 2 lata

-26,14%

okres - lata

-35% -30% -25% -20% -15% -10% -5% 0%

srednia stopa zwrotu
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15.

16.

17.

18.

19.
20.

9.5 Zastrze zenie.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w
momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz wysokosci pobranych przez Fundusz
optat manipulacyjnych. Wyniki historyczne nie gwarantujg uzyskania podobnych wynikéw w
przysztosci.”

skre sla sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 10 i na  daje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:

»10. Wskazanie kategorii Jednostek Uczestnictwa zby  wanych przez Fundusz.”

w tresci jego punktu 11.1 skre $la sie akapit nast epujacy po akapicie ko nczacym sie
zdaniem: ,Minimalna pierwsza wptata do Funduszu w e  uro wynosi 250 EUR, a ka zda
kolejna — 100 EUR.” i nadaje si @ mu nast epujaca now g tre $¢:

» W przypadku indywidualnych kont emerytalnych pierwsza wptata do Funduszu wynosi co
najmniej 500 zt, a kazda kolejna — co najmniej 100 zt. Wptaty na indywidualne konta emerytalne
sg mozliwe wytacznie w walucie polskiej.”

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 3 po stowach: ,osoba wptacaj gca $rodki do
Funduszu nabywa Jednostki Uczestnictwa w tym Dniu W yceny.” Dodaje si e nowe zdanie
w nhast epujacym brzmieniu:

» Przez przyjecie zlecenia rozumie sie zlozenie zlecenia oraz jego optacenie.”

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 8 skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego
ostatniego zdania i nadaje si e mu nastepujaca now g tre $¢:

»Kazda wptata dokonana na powyzszy rachunek bankowy jest identyfikowana wylacznie przy
pomocy powyzszego numeru rachunku, jest réwnoznaczna ze zleceniem nabycia i jest
przeliczana na Jednostki Uczestnictwa w terminach i na zasadach okreslonych w Statucie oraz
Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tre $ci jego punktu 11.1 w punkcie 9 stowo ,rozdziatu” w pisuje si e mata liter a;

skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktéw 11.2 i nadaje sie mu nast epujaca
now g tre $¢:

»11.2 Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fu  ndusz

1. Fundusz jest zobowigzany odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa od Uczestnikéw Funduszu,
ktorzy ztozyli prawidtowe zlecenie ich odkupienia w Dniu Wyceny, okreslonym zgodnie z
zasadami wskazanymi w pkt 11.1 powyzej.

Fundusz dokonuje wyptaty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa — wedtug wyboru
Uczestnika — w walucie polskiej lub w euro. Dokonywanie wyptat z tytutu odkupien we
wszystkich walutach wskazanych w zdaniu poprzedzajacym, jest zalezne od mozliwosci
technicznych Dystrybutoréw. W sposéb wskazany w art. 58 ust. 7 Statutu Fundusz
bedzie informowat o walutach, w ktérych mozliwe jest sktadanie zleceh nabycia i
odkupienia za posrednictwem poszczegolnych Dystrybutoréw oraz o zmianach w tym
zakresie.

2. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania w Rejestrze
Uczestnikow Funduszu liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej
Uczestnikowi Funduszu z tytutu odkupienia tych jednostek.

3. Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktére sktada Uczestnik Funduszu, moze
zawiera¢ nastepujgce dyspozycje:

a) odkupienia przez Fundusz okreslonej liczby Jednostek Uczestnictwa, nie mniej
jednak niz 20 (dwudziestu) Jednostek Uczestnictwa lub wszystkich Jednostek
Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze Uczestnika Funduszu,

b) odkupienia przez Fundusz wszystkich Jednostek Uczestnictwa lub takiej ich liczby,
w wyniku odkupienia ktérej otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkéw
pienieznych brutto, nie mniej jednak niz 250,00 EUR (dwiescie piecdziesiat euro) —
w przypadku odkupienia w euro, albo nie mniej niz 1 000 z} (jeden tysigc ztotych) —

18



10.

w przypadku odkupienia w walucie polskiej,

C) odkupienia przez Fundusz wszystkich Jednostek Uczestnictwa lub takiej ich liczby,
w wyniku odkupienia ktérej otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkéw
pienieznych netto, nie mniej jednak niz 250,00 EUR (dwiescie piec¢dziesigt euro) —
w przypadku odkupienia w euro, albo nie mniej niz 1 000 zt (jeden tysigc ztotych) —
w przypadku odkupienia w walucie polskie;.

W przypadku gdy liczba Jednostek Uczestnictwa okreslona w zleceniu odkupienia z
danego rejestru przez Fundusz jest wyzsza lub rozni sie od aktualnego salda Jednostek
Uczestnictwa na tym rejestrze o mniej niz dwadzie$cia Jednostek Uczestnictwa,
odkupione zostaje cale saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.
W przypadku gdy kwota okreslona w zleceniu odkupienia z danego rejestru przez
Fundusz jest w Dniu Wyceny wyzsza niz otrzymana z odkupienia wszystkich Jednostek
Uczestnictwa z tego rejestru lub rézni sie od wartosci salda Jednostek Uczestnictwa na
tym rejestrze w dniu wykonania operacji odkupienia przez Fundusz Jednostek
Uczestnictwa o mniej niz 250,00 EUR (dwiescie pie¢dziesiat euro) — w przypadku
wskazania euro jako waluty odkupienia, albo 0 mniej niz 1 000 zt (jeden tysigc ztotych) —
w przypadku wskazania waluty polskiej jako waluty odkupienia, odkupione zostaje cate
saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.
Z zastrzezeniem wyjatku wskazanego w nastepnym akapicie, Jednostki Uczestnictwa sg
odkupywane wedtug metody FIFO, co oznacza, ze w pierwszej kolejno$ci odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa nabyte najwczes$nie;.
Uczestnik bedacy osobg fizyczna, ktéry wyrazit zgode na tresé obowigzujacego u
Dystrybutora regulaminu $wiadczenia ustug za posrednictwem telefonu i Internetu, moze
— wylacznie za posrednictwem kanatéw elektronicznych — wskazaé przy skfadaniu
zlecenia odkupienia nastepujace metody rozchodowania odkupywanych Jednostek
Uczestnictwa:
1) FIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najwczesniej,

2) HIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte po
najwyzszej cenie,

3) LIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sa Jednostki Uczestnictwa nabyte
najpézniej,

4) wybér konkretnych pakietow Jednostek Uczestnictwa, ktére majg zostac
odkupione.

Fundusz niezwtocznie, poczawszy od dnia roboczego (wszystkie dni tygodnia z
wyjatkiem soboty, niedzieli i dni ustawowo wolnych od pracy) nastepujacego po dniu
ujecia odkupienia Jednostek Uczestnictwa w ksiegach Funduszu, dokonuje wyptaty kwoty
naleznej Uczestnikowi. Wyptata kwoty naleznej Uczestnikowi moze nastgpi¢ gotowka —
wytacznie do rgk Uczestnika — w punkcie Dystrybutora, w ktérym zlozone zostato
zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, lub przelewem na rachunek bankowy lub
inny rachunek pieniezny prowadzony na rzecz Uczestnika. Dystrybutor jest uprawniony
do wprowadzenia ograniczenia wielkosci kwoty wyptaty gotdwkowej albo do odstgpienia
od oferowania wyptat gotéwkowych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
Informacje o ograniczeniach w tym zakresie zamieszczone sg w Prospekcie
Informacyjnym Funduszu.

Z uwagi na prowadzong przez Fundusz polityke inwestycyjng, zaktadajacg lokowanie
przewazajacej czesci aktywow Funduszu w akcje i instrumenty finansowe o podobnym
charakterze, Uczestnik winien mie¢ swiadomos¢ istnienia mozliwosci wyptaty w terminie
kilku dni od dnia realizacji zlecenia odkupienia (por. ryzyko nieterminowej wyptaty
srodkéw opisane w Prospekcie Informacyjnym Funduszu).

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu uwaza sie za zlozone w sposéb prawidtowy i wazny, o ile zostalo ono ztozone
na jednym z nastepujacych formularzy:

1) Formularz Zlecenia Wyptaty,

2) Formularz Zlecenia Wyptaty Transferowej,

3) Formularz Zlecenia Zwrotu.
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Zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu ztozone w spos6b inny niz na jednym z formularzy powotanych w zdaniu
poprzedzajacym sg niewazne.

11.  Z tytutu odkupienia przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa pobierana jest optata
manipulacyjna, ktérej wysokosé okreslona jest w punkcie 8.2 niniejszego rozdziatu.

12. W odniesieniu do zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w ramach IKE
zapisOw pkt 3-5 nie stosuje sie.

13. Szczegodlowe zasady dotyczace zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w
ramach IKE reguluje Umowa o prowadzenie IKE.”

21. w tytule oraz tre $ci jego punktu 13 stowa: ,Warto $¢ Aktywéw Netto”, ,Jednostk e
Uczestnictwa”, ,Dniu Wyceny” oraz ,Jednostek Uczest nictwa” wpisuje si e wielk g liter a;

w Rozdziale 2:

22. w tytule jego punktu 1 stowo ,Depozytariusza” w pisuje si e wielk g liter a;

23. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 3 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa

tresé:
»3. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego d 0 badania sprawozda 5 finansowych
Funduszu.
Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa”

24. skre Sla sie dotychczasowy punkt 4 w calo  $ci;

w Rozdziale 3:

25. w tre$ci jego punktu 3 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mata liter g;
26. w tytule oraz w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” wp isuje si e wielk a
liter q,

27. wtrescijego punktu 4 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mala liter g;
28. w tytule jego punktu 5 stowo ,Uczestnika” wpisu je sie wielk g liter a,

29. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 7 i nadaje si e mu nastepujacq nowa
tre s¢:
» Skrot Prospektu Informacyjnego zostat sporzadzony w Poznaniu w dniu 2 grudnia 2006 roku i
zaktualizowany na dzien 28 grudnia 2006 roku, na dzien 15 maja 2007 roku, na dzien 22
czerwca 2007 roku, na dzien 1 wrzesnia 2007 roku, na dzien 9 maja 2008 roku, na dzien 30
marca 2009 roku oraz na dzieh 28 maja 2009 roku.”

lll. W Skrocie Prospektu Informacyjnego funduszu Ar  ka BZ WBK Energii dokonuje si e
nast epujacych zmian:

W Rozdziale 1:

1. w tytule jego punktu 3.1 stowa: ,Funduszu” oraz .Fundusz” wpisuje si e wielk g liter a;
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2. skre $la sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 3.2 i n adaje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:

.3.2 Wskazanie, czy Fundusz stosuje szczegOlne stra  tegie inwestycyjne w odniesieniu do
inwestycji na okre $lonym obszarze geograficznym, w okre $lonej bran zy lub sektorze
gospodarczym albo w odniesieniu do okre  $lonej kategorii lokat.”

3. w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” or az ,Jednostek Uczestnictwa”
wpisuje si e wielk g liter a;

4. skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 5 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre s¢:

.. Zwi ezly opis ryzyka inwestycyjnego zwi gzanego z przyj etq polityk @ inwestycyjn g
Funduszu, ze wskazaniem, 2zZe szczegoOtowe informacje o wszystkich ryzykach
wymienionych w Skrécie Prospektu s g zawarte w Prospekcie.

Fundusz dokonuje bezposrednich inwestycji w instrumenty udzialowe. Fundusz moze takze
podejmowac posrednie inwestycje na zagranicznych rynkach akcji poprzez inwestowanie w
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne w
rozumieniu Ustawy oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoinego
inwestowania majace siedzibe za granicg, ktérych przedmiotem lokat sg instrumenty finansowe
o charakterze udziatowym.

W zwigzku z powyzszym czynniki ryzyka zwigzane z lokowaniem aktywéw w instrumenty
finansowe wchodzace w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu oraz wchodzace w skiad
portfeli inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych oraz instytucji
wspoélnego inwestowania moga w sposéb posredni (jednostki uczestnictwa, tytuty uczestnictwa)
lub bezposredni (instrumenty udziatowe, w tym tytuty uczestnictwa w Exchange Traded Funds)
wptywaé na zmiane wartosci Jednostek Uczestnictwa Funduszu.

ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze wycena rynkowa lokat, w ktére bezposrednio lub posrednio
inwestuje Fundusz, podlega zmianom w wyniku zmian popytu i podazy instrumentow
finansowych bedacych ich przedmiotem. Zmiany popytu i podazy na okreslone instrumenty
finansowe sg w szczegdélnosci pochodng makro- i mikroekonomicznego otoczenia, w ktérym
funkcjonuje emitent tych instrumentéw finansowych, oraz postrzegania przez inwestoréw
wplywu wskazanych czynnikbw na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w
znacznie wyzszym stopniu dotyczy instrumentéw finansowych o charakterze udziatowym
(instrumenty udziatlowe) niz instrumentdw o charakterze dituznym (obligacje). W przypadku
tytuldbw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspoélnego
inwestowania ryzyko rynkowe wystepuje wylacznie w odniesieniu do tytutdw uczestnictwa
bedacych przedmiotem notowan na rynku regulowanym.

ryzyko ptynno $ci

Ryzyko ptynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentéw finansowych po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po cenie
odzwierciedlajgcej ich wartos¢ rynkowa. Poszczegblne skiadniki aktywéw moga
charakteryzowaé sie niskg ptynnoscig, tzn. koniecznosé¢ ich zbycia/nabycia w krétkim czasie
moze wigzac¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca warto$¢ rynkowa. Jest to szczegdlnie
istotny element ryzyka dla Uczestnikow Funduszu, ktory — jako fundusz inwestycyjny otwarty —
musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wptywow/wyptywow srodkow.

ryzyko kontrahenta

CzesS¢ transakcji zawieranych przez Fundusz (w szczegolnosci transakcje na rynku
miedzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentdéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) nie jest objeta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojscia do skutku rozliczenia transakcji z winy kontrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od kontrahenta lub posrednikéw
na podstawie zawartych uméw i regulacji prawa cywilnego. Dochodzenie tych roszczeh moze
by¢ utrudnione lub nieskuteczne i wigze sie z ponoszeniem kosztéw zastepstwa procesowego.

ryzyko walutowe
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Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych wyrazone sg lokaty Funduszu, wzgledem
waluty, w ktorej dokonywana jest wycena aktywédw Funduszu. Skiad portfela Funduszu w
podziale na waluty, w ktérych denominowane sa skiadniki lokat, bedzie zmienny w czasie.
Fundusz nie ma obowigzku zawierania transakcji ograniczajacych ryzyko zmiany kursu walut
zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach obcych. W zwigzku z tym Uczestnicy
Funduszu musza liczy¢ sie z ryzykiem zmian wartosci walut, w ktérych denominowane sg lokaty
Funduszu, w stosunku do waluty polskiej, co moze przetozy¢ sie na zmiany wartosci Jednostek
Uczestnictwa Funduszu niewynikajgce ze zmian wartosci rynkowej skfadnikéw lokat Funduszu.

ryzyko koncentracji aktywéw lub rynkéw

Fundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku nosnikéw energii. Niekorzystne zdarzenia
majace negatywny wplyw na rynek nosnikOw energii mogg w znaczacy sposob wptywaé na
wahania i wartos¢ Jednostek Uczestnictwa.

Fundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) aktywow w jednostki uczestnictwa jednego
funduszu inwestycyjnego otwartego, tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub tytuty
uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania. Powyzsze oznacza, ze wahania wyceny
rynkowej poszczegbinych sktadnikéw lokat mogg powodowaé zauwazalne wahania Wartosci
Aktywow Netto przypadajgacej na Jednostke Uczestnictwa Funduszu.

ryzyko prawne

Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych regulacii,
ktorym podlegajg emitenci instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfela
inwestycyjnego. Fundusz dokonuje inwestycji na terenie wielu panstw.

Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych prowadzonej
przez emitenta dziatalnosci gospodarczej. Moga one w szczegdllnosci dotyczy¢ prawa
podatkowego, ale takze uregulowan prawnych dotyczacych koniecznosci uzyskiwania zezwolen
lub koncesji na prowadzong przez emitenta dziatalnosé¢ lub zwigzanych z funkcjonowaniem
emitenta jako spétki kapitatowej. Wzrost liczby obowigzkéw wynikajacych z obowigzujacego
prawa moze przetozyé sie na wzrost kosztow dziatalnosci emitenta, co z kolei moze skutkowaé
obnizeniem sie wartosci wyemitowanych przez niego akcji. Szczego6lnie wazny element ryzyka
dla spotek wydobywajacych nosniki energii stanowi polityka panstwa, na terenie ktérego
prowadzg swojg dziatalno$¢. Uczestnicy Funduszu powinni liczy¢ sie z mozliwoscig nagtej,
istotnej i niekorzystnej zmiany warunkow funkcjonowania otoczenia tych spotek w odpowiedzi
na zmiane polityki panstwa, na terenie ktérego prowadza swoja dziatalnosc.

W odniesieniu do funduszy zagranicznych zmiany te przede wszystkim wynika¢ mogg ze zmian
Dyrektywy 611/85 z dnia 20 grudnia 1985 r. w sprawie koordynacji ustaw, rozporzadzen i
przepisbw administracyjnych dotyczacych przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w
zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) w odniesieniu do limitéw inwestycyjnych i
dopuszczalnych przedmiotéw lokat podmiotéw objetych zakresem Dyrektywy. W mniejszym
stopniu ryzyko prawne w przypadku dokonywania lokat w fundusze zagraniczne dotyczy zmian
regulacji prawnych miejsca siedziby funduszu zagranicznego.

W odniesieniu do instytucji wspolnego inwestowania istnieje ryzyko prawne zmian w regulacjach
prawa krajowego wiasciwego wedlug miejsca siedziby instytucji wspdlnego inwestowania
odnoszacych sie do katalogu dopuszczalnych lokat oraz do limitow inwestycyjnych.

ryzyko podatkowe

Pomimo ze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku od oséb prawnych, moze podlegac
obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem aktywdéw poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlega¢ opodatkowaniu wynikajagcemu z przepisow
prawa panstwa siedziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére inwestuje Fundusz. Fundusz dotozy staran, by
przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument finansowy, dysponowaé¢ informacjami co do
opodatkowania takiej inwestycji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu
do zmian przepiséw prawa podatkowego w panstwie obcym oraz ryzyko wyktadni przepisow
podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

ryzyko zwi gzane z przechowywaniem aktywow Funduszu

Aktywa Funduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowujg
czes¢ aktywéw Funduszu). Instrumenty finansowe zapisane na wyzej wskazanych rachunkach
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stanowig wtasnos¢ Funduszu i nie wchodzg do masy upadiosci w przypadku ogtoszenia
upadtosci Depozytariuszy. W przypadku przechowywania aktywow u Subdepozytariuszy z
siedzibg poza granicami Rzeczpospolitej Polskiej dziatalno$¢ Subdepozytariusza podlega prawu
wlasciwemu ze wzgledu na miejsce siedziby Subdepozytariusza, ktérego regulacje moga sie
réznic¢ od regulacji prawa polskiego.

ryzyko inwestycji zagranicznych

Fundusz dokonuje lokat czesci aktywdéw w instrumenty udzialowe notowane na rynkach
Swiatowych. Instrumenty te denominowane sg przewaznie w takich walutach jak dolar lub euro.
W zwigzku z powyzszym istotny wplyw na wartos¢ aktywow Funduszu bedg mialy wahania
kursow Swiatowych walut, w stosunku do waluty polskiej. Istotnym czynnikiem bedzie tez
sytuacja makroekonomiczna na rynkach, na ktérych Fundusz lokuje bezposrednio lub
posrednio. Sytuacja finansowa emitentéw instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad
portfela Funduszu oraz wchodzacych w skiad portfeli funduszy zagranicznych i instytucji
wspoélnego inwestowania, ktérych tytuty uczestnictwa wchodza w sklad portfela Funduszu, jest
w duzym stopniu uzalezniona od stanu globalnej koniunktury gospodarczej. Inwestycje
narazone sg na szereg ryzyk zwigzanych z niebezpieczenstwem zahamowania wzrostu
gospodarczego. Pogarszajgca sie sytuacja gospodarcza moze negatywnie wptynaé na rynkowag
wycene papieréw wartosciowych emitentéw pochodzacych z danego kraju. Ponadto do spadku
wartosci aktywow pochodzacych z okreslonego kraju moze przyczyni¢ sie takze niestabilna
sytuacja polityczna, ktéra czesto powoduje wycofywanie sie inwestoréw zagranicznych z
danego regionu.

ryzyko stop procentowych

Zmiany stép procentowych moga wptywa¢ na wahania wartosci Jednostek Uczestnictwa
Funduszu. W przypadku spétek z szeroko rozumianej branzy energetycznej ryzyko zmian stép
procentowych moze skutkowaé zmiang globalnego bilansu podazy/popytu na nosniki
energetyczne. Zmiana ta moze skutkowaé istotnymi zmianami cen ww. spotek.

Oprocz wskazanych powy zej czynnikdw ryzyka dotycz acych cato $ci aktywéw Funduszu
poszczegolnych skltadnikéw lokat Funduszu dotycz a ryzyka charakterystyczne
wytacznie dla tych sktadnikéw:

ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych tytuty

uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania, oprécz ryzyk

wlasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad ich portfeli, wystepujg
astepujace rodzaje ryzyk:

. ryzyko braku wptywu na biezacg strukture portfela inwestycyjnego i decyzje
podejmowane przez zarzgdzajacego — polega na braku wptywu na sklad portfela i jego
zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem inwestycyjnym, funduszem
zagranicznym lub instytucja wspoélnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu
na zmiany osoby zarzadzajacej instytucja wspoOlnego inwestowania oraz na zmiany
strategii inwestycyjnej i stylu zarzgdzania taka instytucja.

. ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego skiadu portfela inwestycyjnego —
zgodnie z regulacjami, ktorym podlegajg fundusze inwestycyjne, fundusze zagraniczne
oraz instytucje wspoélnego inwestowania, sg one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli
inwestycyjnych wytagcznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajgcy Funduszem,
podejmujac decyzje o zakupie/sprzedazy tytutdbw uczestnictwa, ma dostep wylgcznie do
biezacej wyceny aktywow funduszu inwestycyjnego, funduszu zagranicznego lub
instytucji wspoélnego inwestowania oraz do historycznego skladu portfela tych instytuciji.
Powyzsze oznacza rowniez, ze nie jest mozliwe biezace okreslanie parametréw
inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego funduszu lub instytucji wspolinego
inwestowania. W przypadku inwestowania przez Fundusz w tytuly uczestnictwa
Exchange Traded Funds Fundusz nie ma wplywu na zmiany parytetu alokacji pomiedzy
poszczegolne instrumenty finansowe wchodzace w skfad zaktadanego portfela takich
funduszy.

. ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby tytutéw
uczestnictwa po cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia
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ich po cenie odzwierciedlajgcej ich wartosé rynkowa. Poszczegélne skiadniki aktywéw
moga charakteryzowac¢ sie niska ptynnoscia, tzn. koniecznosé ich zbycia/nabycia w
krotkim czasie moze wigzac sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca wartosé rynkowa.
Jest to szczegolnie istotny element ryzyka dla Uczestnikéw Funduszu, ktéry — jako
fundusz inwestycyjny otwarty — musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami
wptywéw/wyptywoéw srodkow.

ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania istnieje mozliwose¢, iz
instytucje te dokonujg wyceny aktywow wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych
w sposob odmienny, niz dokonywatby jej Fundusz, gdyby lokowat w te instrumenty
bezposrednio.

ryzyko wyceny rynkowej — w przypadku tytutdéw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub
instytucji wspélnego inwestowania, bedacych przedmiotem notowan na rynku
regulowanym, ryzyko wyceny rynkowej polega na nieodzwierciedlaniu przez notowania
wartosci aktywoéw netto funduszu zagranicznego/instytucji wspolnego inwestowania
przypadajacej na jeden tytut uczestnictwa. Zazwyczaj tytuty uczestnictwa notowane sg z
dyskontem w stosunku do wartosci aktywdw netto przypadajacej na tytut uczestnictwa.

ryzyko transakcji — Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na warto$¢
Jednostki Uczestnictwa Funduszu transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem
tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania, w
szczegolnosci mozliwos¢é opdznien w ich realizacji badz rozliczeniu, spowodowanych
czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty
uczestnictwa — istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikow Funduszu od wynikéw
jednego lub kilku funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania. W celu
ograniczenia tego ryzyka Fundusz bedzie stosowat zasade dywersyfikacji w odniesieniu
do lokat w tytuly uczestnictwa. Udzial jednego funduszu zagranicznego Iub
subfunduszu/jednej instytucji wspélnego inwestowania w aktywach Funduszu nie moze
by¢ wyzszy niz 20% (dwadziescia procent) aktywow Funduszu. Fundusz nie moze
nabywaé wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) wartosci wyemitowanych przez jeden fundusz
zagraniczny/instytucje wspoélnego inwestowania tytutow uczestnictwa.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty diu  zne
W przypadku inwestowania w instrumenty dtuzne wystepujg nastepujace rodzaje ryzyk:

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela
papieru wartosciowego Ilub instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku
niewywigzania sie diuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku dtuznych
papieréw wartosciowych dluznych emitowanych przez instytucje prawa publicznego
(panstwa, banki centralne, instytucje miedzynarodowe, jednostki samorzadu
terytorialnego) ryzyko to jest znikome. Zrédtami ryzyka niewyptacalnosci moga byé
miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnoszg sie rowniez do poreczyciela
i gwaranta papieru warto$ciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywow,

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktdrej dziata emitent,

. sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczegélnosci nasilenie konkurenciji,

stabilnos$¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

. sytuacja makroekonomiczna ze szczegélnym uwzglednieniem jej wpltywu na popyt
na produkty emitenta, osiagane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez dobér papierow wartosciowych pod katem
wiarygodnosci kredytowej ich emitenta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli
lokowanie srodkoéw Funduszu w papiery wartosciowe ro6znych emitentow.

ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym
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oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu
stop cena papierébw maleje, w przypadku spadku — rosnie. W przypadku dituznych
instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy
jest czas do wykupu instrumentéw o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze.
Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost rynkowych stép procentowych i spadek cen
posiadanych przez Fundusz instrumentow diluznych sg w szczegélnosci (dotyczy kraju
siedziby emitenta):

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestoréw przysztej sytuaciji fiskalnej,
. wzrost stép procentowych w innych krajach.

ryzyko zmian wielkosci kuponu (przeptywéw pienieznych) z obligacji o zmiennym
oprocentowaniu.

w przypadku inwestycji w instrumenty (obligacje, listy zastawne) o zmiennym
oprocentowaniu wielko$¢ otrzymywanych przez Fundusz odsetek zmienia sie cyklicznie
w zaleznosci od zmian rynkowych stép procentowych (w szczegdlnosci stopy WIBOR).

ryzyko zmian wartosci obligacji indeksowanych inflacjg. Fundusz moze inwestowa¢ w
obligacje indeksowane inflacja.

warto$¢ rynkowa tego instrumentu zalezy od relacji pomiedzy oczekiwang stopg inflacji w
okresie do daty wykupu a rentowno$cig podobnych obligacji o statym oprocentowaniu. W
przypadku gdy spadkowi oczekiwanej inflacji nie towarzyszy spadek rentownosci obligacji
o stalym oprocentowaniu albo wzrostowi rentownosci obligacji nie towarzyszy wzrost
oczekiwanej stopy inflacji, warto$¢ obligacji indeksowanych inflacjg spada.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty udziatowe
Z lokowaniem w instrumenty udziatowe i instrumenty o podobnym charakterze zwigzane sg
nastepujace rodzaje ryzyk:

ryzyko makroekonomiczne — polega na tym, ze na rynek akcji mogg negatywnie wptyngé
czynniki makroekonomiczne krajowe i Swiatowe, w szczegdlnosci takie jak: tempo
wzrostu gospodarczego, stopien nierownowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe,
handlowy i obrotéw biezacych), wielko$¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji,
wysokos¢ stop procentowych, ksztattowanie poziomu depozytow i kredytéw sektora
bankowego, stopien kredytow ponizej standardu w sektorze bankowym, wielkos¢
zadiuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu cen surowcOw, sytuacja geopolityczna.
Pogarszajaca sie sytuacja makroekonomiczna z reguly wptywa negatywnie na rynkowg
wycene akcji. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty
udzialowe bierze pod uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczng w
poszczegoblnych krajach, regionach i na swiecie.

ryzyko branzowe — polega na tym, ze instrumenty udzialowe spétek, w ktére inwestuje
Fundusz, sa poddane ryzyku branzy, w ktorej dziataja. W szczegolnosci dotyczy to ryzyk:
wzrostu konkurencji, spadku popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy i
zmian technologicznych.

ryzyko specyficzne spotki — zwigzane jest z tym, ze instrumenty udzialowe spoétek, w
ktore inwestuje Fundusz, sa poddane ryzyku specyficznemu danej spotki. W
szczegolnosci dotyczy to ryzyk: zwigzanych z jakoscig i pracg zarzadu, zmian strategii
i/lub  modelu biznesowego spotki, zmian jakosci tadu korporacyjnego, polityki
dywidendowej, zdarzen losowych dotyczacych konkretnej spéiki, konfliktow w
akcjonariacie, kosztdw agenciji. Fundusz ogranicza ryzyko specyficzne dla sp6iki poprzez
inwestowanie w instrumenty udziatowe jednej spétki nie wiecej niz 10% (dziesieé procent)
aktywow.

ryzyka zwi gzane z inwestycjami w instrumenty pochodne
Wykorzystywanie instrumentéw pochodnych do realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu
pocigga za sobg nastepujace kategorie ryzyk:
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. ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia — istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
pozyciji, w przypadku gdy Fundusz zastosuje niewtasciwy instrument zabezpieczajacy lub
niewtasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez Fundusz strategia moze
przynies¢ straty. Zgodnie z obowigzujacym prawem Fundusz stosuje procedury majgce
na celu minimalizacje tego ryzyka.

. ryzyko wyceny zwigzane jest z zastosowaniem przez Fundusz btednych modeli wyceny
instrumentéw finansowych Ilub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze
spowodowac¢ wykazanie wyceny instrumentéw finansowych w portfelu Funduszu
nieodzwierciedlajacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem
lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Funduszu.

. ryzyko niedopasowania — w przypadku wykorzystywania instrumentéw pochodnych w
celu zabezpieczenia otwartych pozycji Funduszu istnieje mozliwos¢ niedopasowania
pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy
pozycjg zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegdlnosci wynikajace

ze:
. zmiany skladu instrumentu zabezpieczajgcego (w szczegélnosci zmiany sktadu
indeksu),
. zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej.
. ryzyko bazy — ryzyko to opiera sie na mozliwo$ci zaistnienia zmian kursu instrumentu

zabezpieczajgcego nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego.

. ryzyko braku ptynnosci wystarczajacej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych — polega na niemoznosci zawarcia — w zadanym
przedziale czasu - transakcji, ktérych przedmiotem sg instrumenty zabezpieczane i
instrumenty zabezpieczajace.

Szczegotowe informacje o wszystkich ryzykach wymien ionych w Skrocie Prospektu s g zawarte
w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

5.
6.

10.

w tytule jego punktu 6 stowo ,Funduszu” wpisuje sie wielk g liter a;
w tre $ci jego punktu 6 stowa: ,inwestor”, ,inwestorom” or az ,nwestora” wpisuje si €
mataq liter g;

w tresci jego punktu 6 cyfr e ,5" zast epuje sie stowem (odpowiednio): ,pi eciu” lub ,
piec”;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 8.1 i nadaje s i@ mu nastepujacq nowa
tresé:

»8.1 Wskazanie warto $ci Wspotczynnika Kosztéw Catkowitych.
Wspoitczynnik Kosztow Catkowitych w 2008 roku wyniést:
. 0,04739916 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A,;
. 0,04266527— dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;
. 0,03723717- dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.

Wartos¢ ww. Wskaznika Kosztéw Catkowitych odzwierciedla udziat kosztow niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu w $redniej Wartosci Aktywow Funduszu
za rok 2008.

Kategorie kosztéw Funduszu niewtaczonych do wskaznika WKC, w tym optaty transakcyjne,
wskazane sg w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.

w tytule jego punktu 8.2 stowo ,Uczestnika” wpis uje si e wielk g liter a;

w tresci jego punktu 8.2 po punkcie 8 dodaje si e nowy punkt 9. w nast epujacym
brzmieniu:

»9.  Uczestnik winien zwrdci¢ uwage na fakt, ze w przypadku dokonywania odkupien w euro
lub w dolarach amerykanskich bank prowadzacy rachunek bankowy Uczestnika na
podstawie regulaminu prowadzenia rachunkéw bankowych moze by¢ uprawniony do
pobrania optaty z tytutu takiego przelewu.”
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11.

12.
13.
14.

15.

16.

17.

18.

w tresci jego punktu 8.2 skre $la sie tekst nast epujacy po punkcie 9 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tre $¢:

.Poza opfatami z tytulu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, optatg dodatkowg
oraz wynagrodzeniem Towarzystwa pobieranym z aktywéw Funduszu (okreslonym w punkcie
17.5 Prospektu Informacyjnego) Uczestnik nie ponosi na rzecz Funduszu zadnych innych opfat i
prowizji.”

w tytule jego punktu 8.3 stowa: ,Warto  §ci Aktywéw Netto”

w tytule jego punktu 8.6 stowo ,Uczestnika” wpi suje si e wielk g liter a;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 9 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre s¢:

9. Podstawowe dane finansowe w uj  eciu historycznym.

9.1 Warto$¢é Aktywow Netto Funduszu na koniec ostatniego roku o brotowego, zgodna z
warto $cig zaprezentowan 3 w zbadanym przez bieglego rewidenta sprawozdaniu
finansowym Funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. aktywa netto Funduszu wynosity 28 505 061,54 zt.

9.2 Wielko $¢ $redniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczes tnictwa Funduszu za
ostatnie 2, 3,51 10 lat.

Nie dotyczy.

9.3 Wskazanie wzorca stu zacego do oceny efektywno $ci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Funduszu odzwierciedlaj gcego zachowanie si € zmiennych rynkowych
najlepiej oddaj acych cel i polityk e inwestycyjn a Funduszu, a tak ze informacja o
dokonanych zmianach wzorca, je  zeli miaty miejsce.

Do oceny efektywnosci inwestowania w Jednostki Uczestnictwa Fundusz przyjmuje
nastepujacy wzorzec poréwnawczy (benchmark):
Bloomberg World Energy Index (w dolarach amerykanskich)

9.4 Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyj etego przez Fundusz wzorca za
ostatnie 2, 3,51 10 lat.

Nie dotyczy.

9.5 Zastrze zenie.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz wysokosci
pobranych przez Fundusz optat manipulacyjnych. Wyniki historyczne nie gwarantujg
uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.”

skre $la sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 10 i na daje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:

»10. Wskazanie kategorii Jednostek Uczestnictwa zb ~ ywanych przez Fundusz”

w tre §ci jego punktu 11.1 stowa: ,indywidualnych kont eme rytalnych” oraz ,indywidualne
konta emerytalne” wpisuje si @ mataq liter g;

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 3 po stowach: ,osoba wptacaj gca srodki do
Funduszu nabywa Jednostki Uczestnictwa w tym Dniu W yceny.” Dodaje si e nowe zdanie
w nast epuj acym brzmieniu:

» Przez przyjecie zlecenia rozumie sie zlozenie zlecenia oraz jego optacenie.”

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 8 skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego
ostatniego zdania i nadaje si € mu nastepujaca now g tre $¢:

»,Kazda wptata dokonana na powyzszy rachunek bankowy jest identyfikowana wytacznie przy
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pomocy powyzszego nhumeru rachunku, jest rOéwnoznaczna ze zleceniem nabycia i jest
przeliczana na Jednostki Uczestnictwa w terminach i na zasadach okreslonych w Statucie oraz
Prospekcie Informacyjnym Funduszu. ,,

19. wtre$cijego punktu 11.1 w punkcie 9 stowo ,rozdziatu” w pisuje si e mataq liter a;

20. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktéw 11.2 i nadaje sie mu nast epujaca
now g tre $¢:

.11.2
1.

Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fu  ndusz

Fundusz jest zobowigzany odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa od Uczestnikéw Funduszu,
ktorzy ztozyli prawidtowe zlecenie ich odkupienia w Dniu Wyceny, okreslonym zgodnie z
zasadami wskazanymi w pkt 11.1 powyzej. Fundusz dokonuje wyptat z tytutu odkupienia
Jednostek Uczestnictwa — wedtug wyboru Uczestnika — w walucie polskiej lub w euro, lub
w dolarach amerykanskich. Dokonywanie wyptat z tytutu odkupieh we wszystkich
walutach wskazanych w zdaniu poprzedzajgcym, jest zalezne od mozliwosci
technicznych Dystrybutoréw. W sposdb wskazany w art. 58 ust. 7 Statutu Fundusz
bedzie informowat o walutach, w ktérych mozliwe jest sktadanie zleceh nabycia i
odkupienia za posrednictwem poszczegolnych Dystrybutoréw oraz o zmianach w tym
zakresie.

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania w Rejestrze
Uczestnikow Funduszu liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej
Uczestnikowi Funduszu z tytutu odkupienia tych jednostek.

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktére skltada Uczestnik Funduszu, moze
zawiera¢ nastepujgce dyspozycje:

a) odkupienia przez Fundusz okres$lonej liczby Jednostek Uczestnictwa, nie mniej jednak
niz 20 (dwudziestu) Jednostek Uczestnictwa lub wszystkich Jednostek Uczestnictwa
zapisanych na Rejestrze Uczestnika Funduszu,

b) odkupienia przez Fundusz wszystkich Jednostek Uczestnictwa lub takiej ich liczby, w
wyniku odkupienia ktérej otrzymana zostanie okreslona kwota srodkéw pienieznych
brutto, nie mniej jednak niz 250,00 EUR (dwiescie piec¢dziesigt euro) — w przypadku
odkupienia w euro albo 250,00 USD (dwiescie pie¢dziesiat dolaréw amerykanskich) —
w przypadku odkupienia w dolarach amerykanskich albo nie mniej niz 1 000 zt (jeden
tysigc ztotych) — w przypadku odkupienia w walucie polskiej,

¢) odkupienia przez Fundusz wszystkich Jednostek Uczestnictwa lub takiej ich liczby, w
wyniku odkupienia ktorej otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkéw pienieznych
netto, nie mniej jednak niz 250,00 EUR (dwiescie pieédziesigt euro) — w przypadku
odkupienia w euro albo nie mniej niz 250,00 USD (dwiescie piec¢dziesigt dolaréw
amerykanskich) — w przypadku odkupienia w dolarach amerykanskich albo nie mniej
niz 1 000 z} (jeden tysigc ztotych) — w przypadku odkupienia w walucie polskiej.

W przypadku gdy liczba Jednostek Uczestnictwa okreslona w zleceniu odkupienia z
danego rejestru przez Fundusz jest wyzsza lub r6zni sie od aktualnego salda Jednostek
Uczestnictwa na tym rejestrze o mniej niz dwadziescia Jednostek Uczestnictwa,
odkupione zostaje cate saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

W przypadku gdy kwota okreslona w zleceniu odkupienia z danego rejestru przez
Fundusz jest w Dniu Wyceny wyzsza niz otrzymana z odkupienia wszystkich Jednostek
Uczestnictwa z tego rejestru lub r6zni sie od wartosci salda Jednostek Uczestnictwa na
tym rejestrze w dniu wykonania operacji odkupienia przez Fundusz Jednostek
Uczestnictwa o mniej niz 250,00 EUR (dwiescie pieédziesigt euro) — w przypadku
wskazania euro jako waluty odkupienia albo mniej niz 250,00 USD (dwiescie piec¢dziesiat
dolaréw amerykanskich) — w przypadku wskazania dolara amerykanskiego jako waluty
odkupienia albo o mniej niz 1 000 PLN (jeden tysigc ztotych) — w przypadku wskazania
waluty polskiej jako waluty odkupienia, odkupione zostaje cate saldo posiadanych na tym
rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

Z zastrzezeniem wyjatku wskazanego w nastepnym akapicie, Jednostki Uczestnictwa sg
odkupywane wedtug metody FIFO, co oznacza, ze w pierwszej kolejnosci odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa nabyte najwczes$nie;.

Uczestnik bedacy osoba fizyczng , ktory wyrazit zgode na tres¢ obowigzujgcego u
Dystrybutora regulaminu $wiadczenia ustug za posrednictwem Internetu, moze -
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wylacznie za posrednictwem kanatéw elektronicznych — wskaza¢ przy skladaniu zlecenia
odkupienia nastepujace metody rozchodowania odkupywanych Jednostek Uczestnictwa:

1) FIFO — w pierwsze] kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najwczesniej,

2) HIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte po
najwyzszej cenie,

3) LIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sa Jednostki Uczestnictwa nabyte
najpézniej,

4) wybér konkretnych pakietow Jednostek Uczestnictwa, ktére majg zostac
odkupione.

8. Fundusz niezwtocznie, poczawszy od dnia roboczego (wszystkie dni tygodnia z
wyjatkiem soboty, niedzieli i dni ustawowo wolnych od pracy) nastepujacego po dniu
ujecia odkupienia Jednostek Uczestnictwa w ksiegach Funduszu, dokonuje wyptaty kwoty
naleznej Uczestnikowi. Wyptata kwoty naleznej Uczestnikowi moze nastgpi¢ gotowka —
wytacznie do rgk Uczestnika — w punkcie Dystrybutora, w ktérym zlozone zostato
zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, lub przelewem na rachunek bankowy lub
inny rachunek pieniezny prowadzony na rzecz Uczestnika. Dystrybutor jest uprawniony
do wprowadzenia ograniczenia wielkosci kwoty wyptaty gotéwkowej albo do odstgpienia
od oferowania wyptat gotéwkowych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
Informacje o ograniczeniach w tym zakresie zamieszczone sg w Prospekcie
Informacyjnym Funduszu.

9. Z uwagi na prowadzong przez Fundusz polityke inwestycyjng, zaktadajgcg lokowanie
przewazajacej czesci aktywdw Funduszu w akcje i instrumenty finansowe o podobnym
charakterze, Uczestnik winien mie¢ swiadomos¢ istnienia mozliwosci wyptaty w terminie
kilku dni od dnia realizacji zlecenia odkupienia (por. ryzyko nieterminowej wyptaty
srodkéw opisane w Prospekcie Informacyjnym Funduszu).

10.  Z tytutu odkupienia przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa pobierana jest optata
manipulacyjna, ktérej wysokosé okreslona jest w punkcie 8.2 niniejszego rozdziatu.

11. Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu uwaza sie za ztozone w sposob prawidtowy i wazny, o ile zostato ono ztozone
na jednym z nastepujacych formularzy:

1) Formularz Zlecenia Wyplaty,

2) Formularz Zlecenia Wyptaty Transferowej,
3) Formularz Zlecenia Zwrotu.

Zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu ztozone w spos6b inny niz na jednym z formularzy powotanych w zdaniu
poprzedzajacym sg niewazne.

12. W odniesieniu do zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w ramach IKE
zapisow pkt 3-5 nie stosuje sie.

13. Szczegobtowe zasady dotyczace zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w
ramach IKE reguluje Umowa o prowadzenie IKE.”

21. w tytule oraz tre $ci jego punktu 13 stowa: ,Warto $¢ Aktywéw Netto”, ,Jednostk e
Uczestnictwa”, ,Dniu Wyceny” oraz ,Jednostek Uczest nictwa” wpisuje si e wielk g liter a;

w Rozdziale 2:

22. w tytule jego punktu 1 stowo ,Depozytariusza” w pisuje si e wielk g liter a;

23. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 3 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tresé:
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»3. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego do badania sprawozda n finansowych

Funduszu.

Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa”

24. skre Sla sie dotychczasowy punkt 4 w calo  $ci;

w Rozdziale 3:

25. w trescijego punktu 3 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mala liter g;

26. w tytule oraz w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” wp isuje si e wielk
liter a,

27. w tre $ci jego punktu 4 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mata liter g;

28. w tytule jego punktu 5 stowo ,Uczestnika” wpisu je sie wielk g liter a,

29. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 7 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tresé:
» Skrot Prospektu Informacyjnego zostat sporzadzony w Poznaniu w dniu 10 sierpnia 2007 roku,

zaktualizowany na dzieh 24 grudnia 2007 roku, na dzien 9 maja 2008 roku, na dzieh 30 marca
2009 roku oraz na dzien 28 maja 2009 roku.”

IV. W Skrécie Prospektu Informacyjnego funduszu Ark a BZ WBK Funduszy Akcji
Zagranicznych FIO dokonuje si e nastepujacych zmian:

W Rozdziale 1:

1. w tytule jego punktu 3.1 stowa: ,Funduszu” oraz .Fundusz” wpisuje si e wielk g liter a;
2. w tre $ci jego punktu 3.1 w ust epie (3) lit. a) stowo ,Uczestnika” wpisuje si e wielk g liter a;

3. skre $la sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 3.2 i n adaje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:

»3.2  Wskazanie, czy Fundusz stosuje szczegllne stra  tegie inwestycyjne w odniesieniu
do inwestycji na okre $lonym obszarze geograficznym, w okre s$lonej bran zy lub
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okre $lonej kategorii lokat.”

4. w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” or az ,Jednostek Uczestnictwa”
wpisuje si e wielk g liter a;

5. skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 5 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre $¢:
D, Zwi ezly opis ryzyka inwestycyjnego zwi  gzanego z przyj eta polityk g inwestycyjn a

Funduszu, ze wskazaniem, Ze szczeg6lowe informacje o wszystkich ryzykach
wymienionych w Skrécie Prospektu s g zawarte w Prospekcie.

Fundusz realizuje swojg polityke inwestycyjng poprzez posrednie i bezposrednie lokaty w
instrumenty finansowe o charakterze udzialowym. Fundusz jest zorientowany na dokonywanie
posrednich inwestycji na zagranicznych rynkach akcji poprzez inwestowanie w jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne w rozumieniu Ustawy oraz
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za
granicg, ktérych przedmiotem lokat sg instrumenty finansowe o charakterze udzialowym.
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Fundusz moze w ograniczonym zakresie dokonywa¢ bezposrednich inwestycji w akcje i
instrumenty o podobnym charakterze.

W zwigzku z powyzszym czynniki ryzyka zwigzane z lokowaniem aktywéw w instrumenty
finansowe wchodzace w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu oraz wchodzace w skiad
portfeli inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych oraz instytucji
wspoélnego inwestowania moga w sposéb posredni (jednostki uczestnictwa, tytuty uczestnictwa)
lub bezposredni (akcje i instrumenty o podobnym charakterze, w tym tytuly uczestnictwa w
Exchange Traded Funds) wptywac na zmiane wartosci Jednostek Uczestnictwa Funduszu.

Z przyjeta polityka inwestycyjng Funduszu wigza sie nastepujace rodzaje ryzyka:

ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze wycena rynkowa lokat, w ktére posrednio lub bezposrednio
inwestuje Fundusz, podlega zmianom w wyniku zmian popytu i podazy instrumentéw
finansowych bedacych ich przedmiotem. Zmiany popytu i podazy na okreslone instrumenty
finansowe sg w szczegdélnosci pochodng makro- i mikroekonomicznego otoczenia, w ktérym
funkcjonuje emitent tych instrumentéw finansowych, oraz postrzeganiem przez inwestoréw
wptywu tych czynnikédw na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w znacznie
wyzszym stopniu dotyczy instrumentéw finansowych o charakterze udziatowym (akcje) niz
instrumentéw o charakterze dluznym (obligacje). W przypadku tytutbw uczestnictwa
emitowanych przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania ryzyko
rynkowe wystepuje wytacznie w odniesieniu do tytutdbw uczestnictwa bedacych przedmiotem
notowan na rynku regulowanym.

ryzyko ptynno $ci

Ryzyko ptynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentéw finansowych po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po cenie
odzwierciedlajagcej ich wartos¢ rynkowa. Poszczegdine skiadniki aktywéw moga
charakteryzowaé sie niskg ptynnoscig, tzn. koniecznosé¢ ich zbycia/nabycia w krétkim czasie
moze wigzac¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca warto$¢ rynkowa. Jest to szczegdlnie
istotny element ryzyka dla Uczestnikow Funduszu, ktéry — jako fundusz inwestycyjny otwarty —
musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wptywow/wyptywow srodkow.

ryzyko kontrahenta

CzesS¢ transakcji zawieranych przez Fundusz (w szczegolnosci transakcje na rynku
miedzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) nie jest objeta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojscia do skutku rozliczenia transakcji z winy kontrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od kontrahenta lub posrednikéw
na podstawie zawartych uméw i regulacji prawa cywilnego. Dochodzenie tych roszczeh moze
by¢ utrudnione lub nieskuteczne i wigze sie z ponoszeniem kosztéw zastepstwa procesowego.

ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych wyrazone sg lokaty Funduszu, wzgledem
waluty, w ktérej dokonywana jest wycena aktywow Funduszu. Przedmiotem lokat Funduszu sg
aktywa denominowane gtéwnie w euro i dolarze amerykanskim, Fundusz nie wyklucza jednak
inwestycji w instrumenty denominowane w innych walutach. Skfad portfela Funduszu w podziale
na waluty, w ktérych denominowane sg skiladniki lokat, bedzie zmienny w czasie. Ryzyko
walutowe moga tez rodzi¢ zawarte transakcje dotyczace instrumentéw pochodnych, w tym w
szczegOllnosci terminowe transakcje kupna/sprzedazy walut. Fundusz nie ma obowigzku
zawierania transakcji ograniczajacych ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z lokatami
denominowanymi w walutach obcych. W zwigzku z tym Uczestnicy Funduszu musza liczy¢ sie z
ryzykiem zmian wartosci walut, w ktérych denominowane sg lokaty Funduszu w stosunku do
waluty polskiej, co moze przetozyé sie na zmiany warto$ci Jednostek Uczestnictwa Funduszu
niewynikajace ze zmian wartosci rynkowej sktadnikéw lokat Funduszu.

ryzyko koncentracji aktywéw lub rynkéw

Fundusz koncentruje swoje inwestycje na rynkach akcji i bezposrednio lub posrednio lokuje w
nie co najmniej 50% (pie¢dziesigt procent) swoich aktywow. Sytuacja na rynkach akcji
bezposrednio oddziatuje na wartos¢ i ptynnos¢ aktywéw Funduszu.
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Fundusz moze lokowa¢ do 20% (dwudziestu procent) aktywéw w jednostki uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub
tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania. Powyzsze oznacza, ze wahania wyceny
rynkowej poszczegbinych sktadnikéw lokat moga powodowaé zauwazalne wahania Wartosci
Aktywow Netto przypadajgcej na Jednostke Uczestnictwa Funduszu.

ryzyko prawne i podatkowe

Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych regulacii,
ktorym podlegajg emitenci instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfela
inwestycyjnego Funduszu. W odniesieniu do funduszy zagranicznych zmiany te przede
wszystkim wynika¢ mogg ze zmian Dyrektywy 611/85 z dnia 20 grudnia 1985 r. w sprawie
koordynacji ustaw, rozporzadzen i przepiséw administracyjnych dotyczacych przedsiebiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) w odniesieniu do limitéw
inwestycyjnych i dopuszczalnych przedmiotéw lokat podmiotéw objetych zakresem Dyrektywy.
W mniejszym stopniu ryzyko prawne w przypadku dokonywania lokat w fundusze zagraniczne
dotyczy zmian regulacji prawnych miejsca siedziby funduszu zagranicznego.

W odniesieniu do instytucji wspélnego inwestowania istnieje ryzyko prawne zmian w regulacjach
prawa krajowego wiasciwego wedlug miejsca siedziby instytucji wspdlnego inwestowania
odnoszacych sie do katalogu dopuszczalnych lokat oraz do limitow inwestycyjnych.

Ponadto nie sg mozliwe do przewidzenia zmiany w zakresie opodatkowania inwestycji w tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspoélnego inwestowania. W przypadku
wprowadzenia lub zmiany wysoko$ci opodatkowania funduszy zagranicznych lub instytuciji
wspodlnego inwestowania zmiany te moga skutkowa¢ obnizeniem stop zwrotu z inwestycji, co w
konsekwencji bedzie przektada¢ sie na rentownosé inwestycji w jednostki uczestnictwa
Funduszu. Fundusz dotozy staran, by przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument
finansowy dysponowaé informacjami co do opodatkowania takiej inwestycji. Istnieje jednak
ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu do zmian przepisOw prawa podatkowego w
panstwie obcym oraz ryzyko wyktadni przepiséw podatkowych panstwa obcego przez organy
podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

ryzyko zwi gzane z przechowywaniem aktywow Funduszu

Aktywa Funduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowujg
czes$¢ aktywow Funduszu). Instrumenty finansowe zapisane na wyzej wskazanych rachunkach
stanowig wtasnos¢ Funduszu i nie wchodzg do masy upadiosci w przypadku ogtoszenia
upadtosci Depozytariuszy. W przypadku przechowywania aktywow u Subdepozytariuszy z
siedzibg poza granicami Rzeczpospolitej Polskiej dziatalno$¢ Subdepozytariusza podlega prawu
wlasciwemu ze wzgledu na miejsce siedziby Subdepozytariusza, ktérego regulacje moga sie
réznic¢ od regulacji prawa polskiego.

ryzyko inwestycji zagranicznych

Fundusz dokonuje lokat w przewazajgcej wiekszo$ci z instrumenty finansowe emitowane przez
podmioty z siedzibg poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Instrumenty te denominowane
beda gtéwnie w euro i dolarze amerykanskim, Fundusz nie wyklucza jednak inwestycji w
instrumenty finansowe denominowane w innych walutach. W zwigzku z powyzszym istotny
wplyw na wartos¢ aktywow Funduszu bedg mialy wahania kurséw innych walut, w
szczegOlnosci euro i dolara amerykanskiego w stosunku do waluty polskiej. Istotnym czynnikiem
bedzie tez sytuacja makroekonomiczna na rynkach, na ktérych Fundusz lokuje bezposrednio
lub posrednio. Sytuacja finansowa emitentéw instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad
portfela Funduszu oraz wchodzacych w sklad portfeli funduszy zagranicznych i instytucji
wspélnego inwestowania, ktérych tytuty uczestnictwa wchodzg w skitad portfela inwestycyjnego
Funduszu, jest w duzym stopniu uzalezniona od stanu koniunktury gospodarczej w krajach
siedzib emitentdw. Inwestycje narazone sg na szereg ryzyk zwiazanych z niebezpieczenstwem
zahamowania wzrostu gospodarczego. Pogarszajgca sie sytuacja gospodarcza moze
negatywnie wptyna¢ na rynkowg wycene papieréw wartosciowych emitentéw pochodzacych z
danego kraju. Ponadto do spadku wartosci aktywéw pochodzacych z okreslonego kraju moze
przyczyni¢ sie takze niestabilna sytuacja polityczna, ktéra czesto powoduje wycofywanie sie
inwestoréw zagranicznych z danego regionu.
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Oprécz wskazanych powy zej czynnikdw ryzyka dotycz acych cato $ci aktywéw Funduszu
poszczegolnych sktadnikéw lokat Funduszu dotycz a ryzyka charakterystyczne wyt acznie
dla tych sktadnikéw

ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji
wspodlnego inwestowania, oprdcz ryzyk wtasciwych dla instrumentoéw finansowych wchodzacych
w skfad ich portfeli, wystepujg nastepujace rodzaje ryzyk:

*

ryzyko braku wptywu na biezacg strukture portfela inwestycyjnego i decyzje
podejmowane przez zarzgdzajacego — polega na braku wptywu na sklad portfela i jego
zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem zagranicznym lub instytucjg
wspélnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wplywu na zmiany osoby
zarzadzajacej instytucjg wspdlnego inwestowania oraz na zmiany strategii inwestycyjnej i
stylu zarzadzania taka instytucja,

ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego skiadu portfela inwestycyjnego —
zgodnie z regulacjami, ktérym podlegajg fundusze zagraniczne oraz instytucje wspélnego
inwestowania, sg one zobowigzane ujawniaé¢ sktad ich portfeli inwestycyjnych wytgcznie
periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem, podejmujac decyzje o
zakupie/sprzedazy tytuldbw uczestnictwa, ma dostep wylgcznie do biezacej wyceny
aktywéw funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania oraz do
historycznego skladu portfela tych instytucji. Powyzsze oznacza réwniez, ze nie jest
mozliwe biezace okreslanie parametrow inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego
funduszu zagranicznego Ilub instytucji wspdlnego inwestowania. W przypadku
inwestowania przez Fundusz w tytuly uczestnictwa Exchange Traded Funds Fundusz nie
ma wptywu na zmiany parytetu alokacji pomiedzy poszczegdlne instrumenty finansowe
wchodzace w skitad zaktadanego portfela takich funduszy.

ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby tytutéw
uczestnictwa po cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia
ich po cenie odzwierciedlajgcej ich wartosé rynkowa. Poszczegélne skladniki aktywéw
moga charakteryzowac sie niskg ptynnoscig, tzn. koniecznos¢ ich zbycia/nabycia w
krotkim czasie moze wigza¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezgca wartos$¢ rynkowa.
Jest to szczegdlnie istotny element ryzyka dla Uczestnikéw Funduszu, ktory — jako
fundusz inwestycyjny otwarty — musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami
wptywow/wyptywow srodkow.

ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
lub instytucji wspoélnego inwestowania istnieje mozliwosé, iz instytucje te dokonujg
wyceny aktywéw wchodzacych w skiad ich portfeli inwestycyjnych w sposéb odmienny,
niz dokonywatby jej Fundusz, gdyby lokowat w te instrumenty bezposrednio.

ryzyko wyceny rynkowej — w przypadku tytutéw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub
instytucji wspélnego inwestowania, bedacych przedmiotem notowan na rynku
regulowanym, ryzyko wyceny rynkowej polega na nieodzwierciedlaniu przez notowania
wartosci aktywéw netto funduszu zagranicznegol/instytucji wspolnego inwestowania
przypadajacej na jeden tytut uczestnictwa. Zazwyczaj tytuty uczestnictwa notowane sg z
dyskontem w stosunku do wartosci aktywdw netto przypadajacej na tytut uczestnictwa.

ryzyko transakcji — Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na warto$¢
Jednostki Uczestnictwa Funduszu transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem
tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania, w
szczegoblnosci mozliwos¢ opo6znien w ich realizacji badz rozliczeniu, spowodowanych
czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty
uczestnictwa — istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikbw Funduszu od wynikéw
jednego lub kilku funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania. W celu
ograniczenia tego ryzyka Fundusz bedzie stosowat zasade dywersyfikacji w odniesieniu
do lokat w tytuty uczestnictwa. Udziat jednego funduszu zagranicznegol/jednej instytucji
wspoélnego inwestowania w aktywach Funduszu nie moze by¢ wyzszy niz 20%
(dwadziescia procent) aktywéw Funduszu. Fundusz nie moze nabywac wiecej niz 10%
(dziesie¢ procent) warto$ci wyemitowanych przez jeden fundusz zagraniczny/instytucje
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wspélnego inwestowania tytutdéw uczestnictwa.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty diu  zne
W przypadku inwestowania w instrumenty dtuzne wystepujg nastepujace rodzaje ryzyk:

*

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela
papieru wartosciowego Ilub instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku
niewywigzania sie diuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku dtuznych
papierow wartosciowych dluznych emitowanych przez instytucje prawa publicznego
(panstwa, banki centralne, instytucje miedzynarodowe, jednostki samorzadu
terytorialnego) ryzyko to jest znikome. Zrédtami ryzyka niewyptacalnosci moga byé
miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnosza sie réwniez do poreczyciela
i gwaranta papieru warto$ciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywow,

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

. sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczegélnosci nasilenie konkurenciji,

stabilno$¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

. sytuacja makroekonomiczna ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt
na produkty emitenta, osiagane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem
wiarygodnosci kredytowej ich emitenta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli
lokowanie srodkow Funduszu w papiery wartosciowe ro6znych emitentow.

ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papierow dtuznych o statym
oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu
stop cena papierébw maleje, w przypadku spadku — rosnie. W przypadku dituznych
instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy
jest czas do wykupu instrumentéw o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze.
Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost rynkowych stép procentowych i spadek cen
posiadanych przez Fundusz instrumentéw dtuznych sa w szczegdélnosci (dotyczy kraju
siedziby emitenta):

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczedno$ci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestorow przysziej sytuacji fiskalnej,
. wzrost stép procentowych w innych krajach.

ryzyko zmian wielkosci kuponu (przeptywéw pienieznych) z obligacji o zmiennym
oprocentowaniu.

W przypadku inwestycji w instrumenty (obligacje, listy zastawne) o zmiennym
oprocentowaniu wielko$¢ otrzymywanych przez Fundusz odsetek zmienia sie cyklicznie
w zaleznosci od zmian rynkowych stép procentowych (w szczegdélnosci stopy WIBOR).

ryzyko zmian wartosci obligacji indeksowanych inflacjg. Fundusz moze inwestowa¢ w
obligacje indeksowane inflacja.

Warto$¢ rynkowa tego instrumentu zalezy od relacji pomiedzy oczekiwang stopg inflacji w
okresie do daty wykupu a rentowno$cig podobnych obligacji o statym oprocentowaniu. W
przypadku gdy spadkowi oczekiwanej inflacji nie towarzyszy spadek rentownosci obligacji
o statym oprocentowaniu albo wzrostowi rentownosci obligacji nie towarzyszy wzrost
oczekiwanej stopy inflacji, warto$¢ obligacji indeksowanych inflacjg spada.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w akcje i instrumenty o podobn ym charakterze
Z lokowaniem w akcje i instrumenty o podobnym charakterze zwigzane sa nastepujace rodzaje

ryzyk:
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ryzyko makroekonomiczne — polega na tym, ze na rynek akcji mogg negatywnie wptynaé
czynniki makroekonomiczne krajowe i Swiatowe, w szczegdlnosci takie jak: tempo
wzrostu gospodarczego, stopieh nierdbwnowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe,
handlowy i obrotéw biezacych), wielkos¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestyciji,
wysokosé stdép procentowych, ksztattowanie poziomu depozytéw i kredytdow sektora
bankowego, stopien kredytéw ponizej standardu w sektorze bankowym, wielko$¢
zadiuzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielko$¢ i ksztaltowanie sie poziomu cen surowcow, sytuacja geopolityczna.
Pogarszajaca sie sytuacja makroekonomiczna z reguly wptywa negatywnie na rynkowg
wycene akcji. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w akcje bierze pod
uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczng w poszczegoélnych krajach,
regionach i na $wiecie.

ryzyko branzowe — polega na tym, ze akcje spotek, w ktére inwestuje Fundusz sg
poddane ryzyku branzy, w ktérej dziataja. W szczegolnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu
konkurencji, spadku popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy i zmian
technologicznych. Fundusz ogranicza ryzyko branzowe poprzez inwestowanie w akcje
spoétek z roznych branz.

ryzyko specyficzne spotki — zwigzane jest z tym, ze akcje spotek, w ktére inwestuje
Fundusz, sg poddane ryzyku specyficznemu danej spotki. W szczegoélnosci dotyczy to
ryzyk: zwigzanych z jako$cig i pracg zarzadu, zmian strategii i/lub modelu biznesowego
spotki, zmian jakosci tadu korporacyjnego, polityki dywidendowej, zdarzen losowych
dotyczacych konkretnej spéiki, konfliktbw w akcjonariacie, kosztéw agencji. Fundusz
ogranicza ryzyko specyficzne dla spétki poprzez inwestowanie w akcje jednej spotki nie
wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) aktywow.

ryzyka zwi gzane z inwestycjami w instrumenty pochodne
Wykorzystywanie instrumentdw pochodnych do realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu
pocigga za sobg nastepujace kategorie ryzyk:

*

ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia — istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
pozycji, w przypadku gdy Fundusz zastosuje niewtasciwy instrument zabezpieczajacy lub
niewlasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez Fundusz strategia moze
przyniesé straty. Zgodnie z obowigzujagcym prawem Fundusz stosuje procedury majgce
na celu minimalizacje tego ryzyka.

ryzyko wyceny zwigzane jest z zastosowaniem przez Fundusz btednych modeli wyceny
instrumentéw finansowych Ilub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze
spowodowaé wykazanie wyceny instrumentéw finansowych w portfelu Funduszu
nieodzwierciedlajgcej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem
lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Funduszu.

ryzyko niedopasowania — w przypadku wykorzystywania instrumentéw pochodnych w
celu zabezpieczenia otwartych pozycji Funduszu istnieje mozliwos¢ niedopasowania
pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy
pozycja zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajacym, w szczegdlnosci wynikajace
ze:

. zmiany skladu instrumentu zabezpieczajacego (w szczegoélnosci zmiany skiadu
indeksu),
. zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej.

ryzyko bazy — ryzyko to opiera sie na mozliwo$ci zaistnienia zmian kursu instrumentu
zabezpieczajgcego nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego,

ryzyko braku ptynnosci wystarczajacej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych — polega na niemoznosci zawarcia — w zadanym
przedziale czasu — transakcji, ktérych przedmiotem sg instrumenty zabezpieczane i
instrumenty zabezpieczajace.

Szczegotowe informacje o wszystkich ryzykach wymien ionych w Skrécie Prospektu s a
zawarte w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”
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10.

11.

12.

13.
14.

w tresci jego punktu 6 stowa: ,inwestor”, ,inwestorom” or az ,inwestora” wpisuje si e
mata liter g;

w tresci jego punktu 6 po cyfrze ,5" wpisuje si e (odpowiednio) stowa: ,(pi e€)” lub
»(Pi gciu)”;

w tytule jego punktu 7 stowa ,Zwi ezle okre Slenie obowi azkow” zast epuje si @ stowami:
.Informacje o obowi gzkach”;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 8.1 i nadaje s i@ mu nastepujacq nowa
tre s¢:

8.1 Wskazanie warto $ci Wspotczynnika Kosztéw Catkowitych.

Wspoitczynnik Kosztow Catkowitych w 2008 roku wyniést:
+ 0,01366511 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;
¢ 0,01302146 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;
+ 0,01150193 - dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.

Warto$¢ ww. Wskaznika Kosztéw Catkowitych odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu w $redniej wartosci aktywow netto

Funduszu za rok 2008.
Kategorie kosztow Funduszu niewtgczonych do wskaznika WKC, w tym optaty transakcyjne,
wskazane sg w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tytule jego punktu 8.2 stowa: ,Jednostek Ucze  stnictwa” oraz ,Uczestnika” wpisuje si e
wielk g liter a;

w tresci jego punktu 8.2 po punkcie 8 dodaje si e nowy punkt 9. w nast epujacym
brzmieniu:

»9. Uczestnik winien zwréci¢ uwage na fakt, ze w przypadku dokonywania odkupien w euro
lub w dolarach amerykanskich bank prowadzacy rachunek bankowy Uczestnika na
podstawie regulaminu prowadzenia rachunkéw bankowych moze by¢ uprawniony do
pobrania optaty z tytutu takiego przelewu.”

w tresci jego punktu 8.2 skre $la sie tekst nast epujacy po punkcie 9 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tre $¢:

,P0oza optatami z tytutu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, optata dodatkowg
oraz wynagrodzeniem Towarzystwa, pobieranym z aktywoéw Funduszu (okreslonym w punkcie
17.5 Prospektu Informacyjnego) Uczestnik nie ponosi na rzecz Funduszu zadnych innych opfat i
prowizji.”

w tytule jego punktu 8.6 stowo ,Uczestnika” wpi suje si e wielk g liter g;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 9 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre s¢:

9. Podstawowe dane finansowe w uj  eciu historycznym.
9.1 Warto §¢ Aktywdéw Netto Funduszu na koniec ostatniego roku o brotowego

zgodna z warto $cig zaprezentowan g w zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozdaniu
finansowym Funduszu

Na dzier 31 grudnia 2008 r. aktywa netto Funduszu wynosity 16 919 181,76 zt
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15.

9.2 Wielko §¢ S$redniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Funduszu za ostatnie 2 lata.

Wielko $¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w
Jednostki
Uczestlnictwa Flunduszu Iza ostatnlie 2lata

kategoria
-20,30% jednostki:
g oA
$ -20,24% 2 os
S T
-20,18%
-25% -20% -15% -10% -5% 0%
srednia stopa zwrotu
9.3 Wskazanie wzorca stu zgcego do oceny efektywno $ci inwestycji w  Jednostki

Uczestnictwa Funduszu odzwierciedlaj gcego zachowanie si e zmiennych rynkowych
najlepiej oddaj gcych cel i polityk e inwestycyjn @ Funduszu, a tak ze informacja o
dokonanych zmianach wzorca, je  zeli miaty miejsce.

Do oceny efektywnosci inwestowania w Jednostki Uczestnictwa Fundusz przyjmuje nastepujacy
wzorzec poréwnawczy (benchmark):

0,95 * MSCI All Country Index

9.4 Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyj etego przez Fundusz wzorca za
ostatnie 2 lata.

Wielko $¢ éredniej stopy zwrotu z przyj etego
przez Fundusz wzorca (benchmarku) za

odtatnie 2 lata

8

©

' -18,09%

0

o

X

[=]

-25% -20% -15% -10% -5% 0%
srednia stopa zwrotu

9.5 Zastrze Zenie.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w
momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz wysokosci pobranych przez Fundusz
optat manipulacyjnych. Wyniki historyczne nie gwarantujg uzyskania podobnych wynikéw w
przysztosci.”

skre $la sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 10 i na  daje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:

»10. Wskazanie kategorii Jednostek Uczestnictwa zby  wanych przez Fundusz.”
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16.

17.
18.

19.

20.
21.

w tre $ci jego punktu 11.1 stowa: ,indywidualnych kont eme rytalnych” oraz ,indywidualne
konta emerytalne” wpisuje si e mataq liter a;

w tre $ci jego punktu 11.1 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” wpisuje si e wielk g liter g;

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 3 po stowach: ,osoba wptacaj gca srodki do
Funduszu nabywa Jednostki Uczestnictwa w tym Dniu W yceny.” Dodaje si e nowe zdanie
w nast epuj acym brzmieniu:

» Przez przyjecie zlecenia rozumie sie zlozenie zlecenia oraz jego optacenie.”

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 8 skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego
ostatniego zdania i nadaje si e mu nastepujaca now g tre $¢:

»Kazda wptata dokonana na powyzszy rachunek bankowy jest identyfikowana wytacznie przy
pomocy powyzszego numeru rachunku, jest réwnoznaczna ze zleceniem nabycia i jest
przeliczana na Jednostki Uczestnictwa w terminach i na zasadach okreslonych w Statucie oraz
Prospekcie Informacyjnym Funduszu. ,,

w tre $ci jego punktu 11.1 w punkcie 9 stowo ,rozdziatu” w pisuje si e mata liter a;

skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktéw 11.2 i nadaje sie mu nast epujaca
now g tre $¢:

.11.2 Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fu  ndusz

1. Fundusz jest zobowigzany odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa od Uczestnikbw Funduszu,
ktorzy ztozyli prawidtowe zlecenie ich odkupienia w Dniu Wyceny, okreslonym zgodnie z
zasadami wskazanymi w pkt 11.1 powyzej.

2. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania w Rejestrze
Uczestnikow Funduszu liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej
Uczestnikowi Funduszu z tytutu odkupienia tych jednostek.

3. Fundusz dokonuje wyptaty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa — wedtug wyboru
Uczestnika — w walucie polskiej, w euro lub w dolarach amerykanskich. Dokonywanie
wyptat z tytutu odkupien we wszystkich walutach wskazanych w zdaniu poprzedzajgcym
jest zalezne od mozliwosci technicznych Dystrybutoréw. W sposéb wskazany w art. 58
ust. 7 Statutu Fundusz bedzie informowat o walutach, w ktérych mozliwe jest sktadanie
zlecen nabycia i odkupienia za posrednictwem poszczeg6inych Dystrybutoréw oraz o
zmianach w tym zakresie.

4. Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktére skltada Uczestnik Funduszu, moze
zawiera¢ nastepujgce dyspozycje:

1) odkupienia przez Fundusz okre$lonej liczby Jednostek Uczestnictwa, nie mniej
jednak niz 20 (dwudziestu) Jednostek Uczestnictwa lub wszystkich Jednostek
Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze Uczestnika Funduszu,

2) odkupienia przez Fundusz wszystkich Jednostek Uczestnictwa lub takiej ich liczby,
w wyniku odkupienia ktérej otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkéw
pienieznych brutto, nie mniej jednak niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ztotych) — w
przypadku wskazania waluty polskiej jako waluty odkupienia, nie mniej niz 250
EUR — w przypadku wskazania euro jako waluty odkupienia, lub nie mniej niz 250
USD — w przypadku wskazania USD jako waluty odkupienia,

3) odkupienia przez Fundusz wszystkich Jednostek Uczestnictwa lub takiej ich liczby,
w wyniku odkupienia ktérej otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkow
pienieznych netto, nie mniej jednak niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ziotych) — w
przypadku wskazania waluty polskiej jako waluty odkupienia, nie mniej niz 250
EUR — w przypadku wskazania euro jako waluty odkupienia, lub nie mniej niz
250 USD — w przypadku wskazania USD jako waluty odkupienia.

5. W przypadku gdy liczba Jednostek Uczestnictwa okreslona w zleceniu odkupienia z
danego rejestru przez Fundusz jest wyzsza lub rozni sie od aktualnego salda Jednostek
Uczestnictwa na tym rejestrze o mniej niz dwadziescia Jednostek Uczestnictwa,
odkupione zostaje cate saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

6. W przypadku gdy kwota okreslona w zleceniu odkupienia z danego rejestru przez
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10.

11.

12.

13.

Fundusz jest w Dniu Wyceny wyzsza niz otrzymana z odkupienia wszystkich Jednostek
Uczestnictwa z tego rejestru lub rézni sie od wartosci salda Jednostek Uczestnictwa na
tym rejestrze w dniu wykonania operacji odkupienia przez Fundusz Jednostek
Uczestnictwa o mniej niz 250,00 EUR (dwiescie pieédziesigt euro) — w przypadku
wskazania euro jako waluty odkupienia, albo 0 mniej niz 1 000 zt (jeden tysigc ztotych) —
w przypadku wskazania waluty polskiej jako waluty odkupienia, albo o mniej niz 250 USD
(dwiescie piecdziesiat dolarow amerykanskich) — w przypadku wskazania USD jako
waluty odkupienia, odkupione zostaje cate saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek
Uczestnictwa.

Z zastrzezeniem wyjatku wskazanego w nastepnym akapicie, Jednostki Uczestnictwa sg
odkupywane wedtug metody FIFO, co oznacza, ze w pierwszej kolejnosci odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa nabyte najwczesniej.

Uczestnik bedacy osobg fizyczna, ktéry wyrazit zgode na tres¢ obowigzujacego u
Dystrybutora Regulaminu $wiadczenia ustug za posrednictwem telefonu i Internetu, moze
— wylagcznie za posrednictwem kanatow elektronicznych — wskaza¢ przy sktadaniu
zlecenia odkupienia nastepujace metody rozchodowania z danego Rejestru Uczestnika
Funduszu odkupywanych Jednostek Uczestnictwa:

1) FIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najwczesniej,

2) HIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte po
najwyzszej cenie,

3) LIFO — w pierwszej kolejno$ci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najpézniej,

4) wybér konkretnych pakietéw Jednostek Uczestnictwa, ktére majg zostac
odkupione.

Fundusz niezwlocznie, poczawszy od dnia roboczego (wszystkie dni tygodnia z
wyjatkiem sobét, niedziel i dni ustawowo wolnych od pracy) nastepujacego po dniu ujecia
odkupienia Jednostek Uczestnictwa w ksiegach Funduszu, dokonuje wyptaty kwoty
naleznej Uczestnikowi. Wyptata kwoty naleznej Uczestnikowi moze nastgpi¢ gotowka —
wylgcznie do ragk Uczestnika — w punkcie Dystrybutora, w ktorym ziozone zostato
zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, lub przelewem na rachunek bankowy lub
inny rachunek pieniezny prowadzony na rzecz Uczestnika. Dystrybutor jest uprawniony
do wprowadzenia ograniczenia wielkosci kwoty wyptaty gotéwkowej albo do odstgpienia
od oferowania wyptat gotéwkowych z tytulu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
Informacje 0 ograniczeniach w tym zakresie zamieszczone sg w Prospekcie
Informacyjnym Funduszu.

Z uwagi na prowadzong przez Fundusz polityke inwestycyjna, zakladajgcg lokowanie
przewazajacej czesci aktywow Funduszu w akcje i instrumenty finansowe o podobnym
charakterze, Uczestnik winien mie¢ swiadomos¢ istnienia mozliwosci wyptaty w terminie
kilku dni od dnia realizacji zlecenia odkupienia (por. ryzyko nieterminowej wyptaty
Srodkow opisane w Prospekcie Informacyjnym Funduszu).

Z tytulu odkupienia przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa pobierana jest optata
manipulacyjna, ktérej wysokos¢ okreslona jest w punkcie 8.2 niniejszego rozdziatu.

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu uwaza sie za ztozone w sposob prawidtowy i wazny, o ile zostato ono ztozone
na jednym z nastepujacych formularzy:

1) Formularz Zlecenia Wypfaty,
2) Formularz Zlecenia Wyptaty Transferowej,
3) Formularz Zlecenia Zwrotu.

Zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu zlozone w sposéb inny niz na jednym z formularzy powotanych w zdaniu
poprzedzajacym sg niewazne.

W odniesieniu do zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w ramach IKE
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zapisow pkt 4-6 nie stosuje sie.

14. Szczegotowe zasady dotyczace zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w
ramach IKE reguluje Umowa o prowadzenie IKE.”

22. w tytule oraz tre $ci jego punktu 13 stowa: ,Warto $¢& Aktywow Netto”, ,Jednostk e
Uczestnictwa”, ,Dniu Wyceny” oraz ,Jednostek Uczest nictwa” wpisuje si e wielk g liter a;

w Rozdziale 2:

23. w tytule jego punktu 1 stowo ,Depozytariusza” w pisuje si e wielk g liter q;

24. skre sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 3 i nadaje si e mu nastepujacq nowa

tre s¢:
»3. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego d 0 badania sprawozda n finansowych
Funduszu.
Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa”

25. skre $la sie dotychczasowy punkt 4 w calo  $ci;

w Rozdziale 3:

26. w trescijego punktu 3 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mala liter g;

27. w tytule oraz w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” wp isuje si e wielk
liter q,

28. w trescijego punktu 4 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mata liter g;

29. w tytule jego punktu 5 stowo ,Uczestnika” wpisu je sie wielk g liter a,

30. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 7 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre $¢:
»Skrot Prospektu Informacyjnego zostat sporzadzony w Poznaniu w dniu 16 marca 2006 roku i
zaktualizowany na dzien 30 maja 2006 roku, na dzien 15 maja 2007 roku, na dzien 22 czerwca
2007 roku, na dzien 1 wrzesnia 2007 roku, na dzien 9 maja 2008 roku, na dzien 30 marca 2009
roku oraz na dzieh 28 maja 2009 roku.”

V. W Skréocie Prospektu Informacyjnego funduszu Arka BZ WBK Obligacji FIO dokonuje si e
nast epujacych zmian:

W Rozdziale 1:
1. w tytule jego punktu 3.1 stowa: ,Funduszu” oraz .Fundusz” wpisuje si e wielk g liter a;
2. w tresci jego punktu 3.1 w miejscach, w ktérych wskazane sa warto $ci wyra zone w

procentach, dodaje si e w nawiasie warto $ci procentowe wyra zone stownie;

3. skre éla sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 3.2 i n adaje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:
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.3.2 Wskazanie, czy Fundusz stosuje szczegOlne stra  tegie inwestycyjne w odniesieniu do
inwestycji na okre $lonym obszarze geograficznym, w okre $lonej bran zy lub sektorze
gospodarczym albo w odniesieniu do okre  $lonej kategorii lokat.”

4, w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” or az ,Jednostek Uczestnictwa”
wpisuje si e wielk g liter a;

5. skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 5 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tresé:
D). Zwi ezly opis ryzyka inwestycyjnego zwi  gzanego z przyj eta polityk g inwestycyjn a

Funduszu, ze wskazaniem, ze szczegotowe informacje o wszystkich ryzykach
wymienionych w Skrécie Prospektu s g zawarte w Prospekcie.

Z przyjeta polityka inwestycyjng Funduszu wigza sie nastepujace rodzaje ryzyka:
ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze wycena rynkowa lokat, w ktére inwestuje Fundusz podlega
zmianom w wyniku zmian popytu i podazy instrumentéw finansowych bedacych ich
przedmiotem. Zmiany popytu i podazy na okreslone instrumenty finansowe sg w szczegdlnosci
pochodng makro- i mikroekonomicznego otoczenia, w ktérym funkcjonuje emitent tych
instrumentéw finansowych, oraz postrzeganiem przez inwestoréw wptywu tych czynnikéw na
perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w znacznie wyzszym stopniu dotyczy
instrumentéw finansowych o charakterze udzialowym (akcje) niz instrumentéw o charakterze
diluznym (obligacje).

ryzyko zwi gzane z przechowywaniem aktywow

Aktywa Funduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowujg
czes¢ aktywdw Funduszu). Papiery wartosciowe stanowig witasnos$¢ Funduszu i nie wchodzg do
masy upadiosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariuszy.

ryzyko ptynno $ci

Ryzyko ptynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentéw finansowych po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po cenie
odzwierciedlajagcej ich wartosé rynkowa. Poszczegdlne skiadniki aktywéw moga
charakteryzowac sie niskg ptynnoscia, tzn. koniecznosé ich zbycia/nabycia w krotkim czasie
moze wigzac¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca wartos¢ rynkowa. Jest to szczego6lnie
istotny element ryzyka dla Uczestnikow Funduszu, ktéry — jako fundusz inwestycyjny otwarty —
musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wptywow/wyptywow srodkow.

ryzyko kontrahenta

Czesc¢ transakcji zawieranych przez Fundusz (w szczegélnosci transakcje na rynku
miedzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) nie jest objeta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojscia do skutku rozliczenia transakcji z winy kontrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od kontrahenta lub posrednikéw
na podstawie zawartych uméw i kodeksu cywilnego. Dochodzenie tych roszczeh moze byé
utrudnione lub nieskuteczne i wigze sie z ponoszeniem kosztéw zastepstwa procesowego.

ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kursow walut, w ktérych wyrazone sg lokaty Funduszu, wzgledem
waluty, w ktérej dokonywana jest wycena aktywow Funduszu. Fundusz lokuje srodki w aktywa
denominowane w walucie polskiej lub denominowane w walucie obcej. Ryzyko walutowe moga
tez rodzi¢ zawarte transakcje dotyczace instrumentoéw pochodnych, w tym w szczegdInosci
terminowe transakcje kupna/sprzedazy walut. Fundusz nie ma obowigzku zawierania transakcji
ograniczajacych ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach
obcych. W zwigzku z tym Uczestnicy Funduszu musza liczy¢ sie z ryzykiem spadku wartosci
waluty, w ktérej denominowane sg lokaty Funduszu, w stosunku do waluty polskiej.

ryzyko zwi gzane z koncentracj g aktywow lub rynkéw
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Fundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim i lokuje co najmniej 66% (szescdziesigt
szes$c¢ procent) swoich aktywow w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
denominowane w walucie polskiej. Pozostata czes¢ aktywdédw Funduszu moze by¢ lokowana w
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty z siedzibg
poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Sytuacja na tym rynku szczegdlnie oddziatuje na
wartos¢ i ptynnos¢ aktywédw Funduszu. Fundusz moze lokowaé ponad 35% (trzydziesci piec
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, z tym
ze wartosc¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przekracza¢ 30% (trzydziestu
procent) wartosci aktywow Funduszu. Fundusz moze zaangazowa¢ do 25% (dwudziestu pieciu
procent) wartosci aktywow w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny i do
10% (dziesieciu procent) aktywéw w inne papiery wartosciowe emitowane przez jeden podmiot.
Oznacza to, ze wahania wyceny rynkowej poszczegoinych papieréw wartosciowych moga
powodowaé zauwazalne wahania Wartosci Aktywéw Netto przypadajacej na Jednostke
Uczestnictwa Funduszu.

ryzyko zmian prawnych

Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych prowadzonej
przez emitenta dziatalnosci gospodarczej. Zmiany te moga w szczegoélnosci dotyczy¢ prawa
podatkowego, ale takze uregulowan prawnych dotyczgcych koniecznosci uzyskiwania zezwolen
lub koncesji na prowadzong przez emitenta dziatalnos¢ lub zwigzanych z funkcjonowaniem
emitenta jako spotki kapitatowej. Wzrost liczby obowigzkéw wynikajacych z obowigzujacego
prawa moze przetozy¢ sie na wzrost kosztow dziatalnosci emitenta, co z kolei moze skutkowac
obnizeniem sie wartosci wyemitowanych przez niego akcji.

ryzyko podatkowe

Pomimo ze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku od os6b prawnych, moze podlegac
obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem aktywow poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogg podlega¢ opodatkowaniu wynikajagcemu z przepiséw
prawa panstwa siedziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére inwestuje Fundusz. Fundusz dotozy staran, by
przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument finansowy dysponowaé informacjami co do
opodatkowania takiej inwestyciji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania dziatalno$ci Funduszu
do zmian przepisow prawa podatkowego w panstwie obcym oraz ryzyko wyktadni przepisow
podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty diu  zne

. ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela
papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku
wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku papieréw
dluznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest znikome. Zrédtami ryzyka
niewypfacalnosci moga by¢é miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnosza
sie rowniez do poreczyciela i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku
pienieznego):

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywow,

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

. sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczegélnosci nasilenie konkurenciji,

stabilnos¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

. sytuacja makroekonomiczna ze szczegélnym uwzglednieniem jej wplywu na popyt
na produkty emitenta, osiagane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez dobér papieréw wartosciowych pod katem
wiarygodnosci kredytowej ich emitenta. Stuzy temu rowniez dywersyfikacja, czyli
lokowanie srodkéw Funduszu w papiery wartosciowe ro6znych emitentow.
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ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papierow dtuznych o statym
oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu
stbp cena papierow maleje, w przypadku spadku — rosnie. W przypadku bonéw
skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie.
Im dluzszy jest czas do wykupu instrumentéw o staltym oprocentowaniu, tym to ryzyko
jest wieksze. Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost rynkowych stép procentowych i
spadek cen posiadanych przez Fundusz instrumentow dtuznych sg w szczegdlnosci:

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczedno$ci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestoréw przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,
. wzrost stép procentowych w innych krajach.

Dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma
wielkos¢ deficytu finanséw publicznych i dlugu publicznego w relacji do Produktu
Krajowego Brutto i perspektywy ksztattowania sie deficytu i diugu publicznego w
przysztosci ze wzgledu na wptyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i diugu
publicznego na termin przystgpienia Polski do strefy euro. Poniewaz ryzyko stopy
procentowej jest nierozerwalnie zwigzane z inwestycjami w obligacje o statym
oprocentowaniu, zarzadzajacy reguluje strukture zapadalnosci czesci diuznej portfela w
zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stop procentowych.

ryzyko zmian wielkosci kuponu (przeptywdw pienieznych) z obligacji o zmiennym
oprocentowaniu. W przypadku inwestycji w instrumenty (obligacje, listy zastawne) o
zmiennym oprocentowaniu wielkos¢ otrzymywanych przez Fundusz odsetek zmienia sie
cyklicznie w zaleznosci od zmian rynkowych stép procentowych (w szczegdélnosci stopy
WIBOR).

ryzyko zmian wartosci obligacji indeksowanych inflacja. Fundusz moze inwestowa¢ w
obligacje indeksowane inflacjg. Warto$¢ rynkowa tego instrumentu zalezy od relacji
pomiedzy oczekiwang stopg inflacji w okresie do daty wykupu a rentownoscig podobnych
obligacji o statym oprocentowaniu. W przypadku gdy spadkowi oczekiwanej inflacji nie
towarzyszy spadek rentownosci obligacji o stalym oprocentowaniu albo wzrostowi
rentownosci obligacji nie towarzyszy wzrost oczekiwanej stopy inflacji, warto$¢ obligacji
indeksowanych inflacjg spada.

specyficzne kategorie ryzyk zwi gzane z inwestycjami w instrumenty pochodne

ryzyko niewlasciwego zabezpieczenia

Istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy Fundusz
zastosuje niewtasciwy instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim
przypadku zastosowana przez Fundusz strategia moze przyniesc¢ straty. Zgodnie z
obowigzujgcym prawem Fundusz stosuje procedury majgce na celu minimalizacje tego
ryzyka.

ryzyko wyceny

Istnieje ryzyko zastosowania przez Fundusz btednych modeli wyceny instrumentow
finansowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze spowodowac wykazanie
wyceny instrumentow finansowych w portfelu Funduszu nieodzwierciedlajacej ich
warto$ci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem lub zawyzeniem wartosci
Jednostki Uczestnictwa Funduszu.

ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej z powodu btednej oceny
korelacji pomiedzy pozycjg zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w
szczegoblnosci wynikajgce ze:

. zmiany skladu instrumentu zabezpieczajgcego (w szczegélnosci zmiany sktadu
indeksu),
. zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej.
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. ryzyko bazy

Jest to mozliwos¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajacego
nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego.

. ryzyko braku ptynnosci wystarczajacej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych pojawiajg
sie nowe kategorie ryzyk charakterystyczne dla tych funduszy, ktére sg przedmiotem inwestyciji.
Dodatkowo z inwestowaniem w inne fundusze inwestycyjne wigze sie ryzyko braku wptywu na
biezaca strukture portfela inwestycyjnego danego funduszu oraz ryzyko wynikajace z braku
dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego danego funduszu i niemozno$ci
biezgcego okreslenia doktadnych parametrow inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego
funduszu.

. ryzyko zwigzane ze szczegdllnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji

Uczestnik powinien braé pod uwage mozliwos¢é wplywu na wartos¢ Jednostki
Uczestnictwa transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutbw uczestnictwa
funduszy zagranicznych, w szczegélnosci mozliwos¢ opdznien w ich realizacji badz
rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

. ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty
uczestnictwa

istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Funduszu od wynikéw jednego lub kilku
funduszy zagranicznych. W celu ograniczenia tego ryzyka Fundusz bedzie stosowat
zasade dywersyfikacji. Udziat jednego funduszu zagranicznego w aktywach Funduszu nie
moze by¢ wyzszy niz 20% (dwadziescia procent).

ryzyko inwestycji zagranicznych

W przypadku inwestycji Funduszu na rynkach zagranicznych istotny wptyw na wartos¢ aktywow
Funduszu beda mialy wahania innych walut w stosunku do ztotego. Istotnym czynnikiem bedzie
tez sytuacja makroekonomiczna. Sytuacja finansowa emitentéw zagranicznych jest w duzym
stopniu uzalezniona od stanu koniunktury gospodarczej w krajach emitentéw. Inwestycje
narazone sg na szereg ryzyk zwigzanych z niebezpieczenstwem zahamowania wzrostu
gospodarczego. Pogarszajgca sie sytuacja gospodarcza moze negatywnie wptyng¢ na rynkowag
wycene papierow wartosciowych emitentéw pochodzacych z danego kraju. Ponadto do spadku
wartosci aktywow pochodzacych z okreslonego kraju moze przyczyni¢ sie takze niestabilna
sytuacja polityczna, ktéra czesto powoduje wycofywanie sie inwestoréw zagranicznych z
danego regionu.

Szczegotowe informacje o wszystkich ryzykach wymien ionych w Skrécie Prospektu s a
zawarte w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tytule jego punktu 6 stowo ,Funduszu” wpisuje sie wielk g liter a;

w tresci jego punktu 6 stowa: ,inwestor”, ,inwestorom” or az ,inwestora” wpisuje si e
mata liter g;

w tre $ci jego punktu 6 po cyfrze ,2" dodaje si e stowo (odpowiednio): ,(dwéch)” albo
»(dwa)”;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 8.1 i nadaje s i@ mu nastepujacq nowa
tre S¢:

,8.1 Wskazanie warto $ci Wspotczynnika Kosztéw Catkowitych.
Wspéiczynnik Kosztow Catkowitych w 2008 roku wynidst:
+ 0,00850284 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;

+ 0,00737402 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;
+ 0,00610794 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.
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10.
11.

12.
13.

Wartos¢ ww. Wskaznika Kosztéw Catkowitych odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu w $redniej wartosci aktywéw Funduszu za
rok 2008.

Kategorie kosztow Funduszu niewtgczonych do wskaznika WKC, w tym optaty transakcyjne,
wskazane sg w Prospekcie linformacyjnym Funduszu.”

w tytule jego punktu 8.2 stowo ,Uczestnika” wpi suje si e wielk g liter a;

w tresci jego punktu 8.2 skre $la sie tekst nast epujacy po punkcie 8 i nadaje si € mu
nastepujaca now g tres$¢:

.P0oza opfatami z tytulu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, optatg dodatkowg
oraz wynagrodzeniem Towarzystwa pobieranym z aktywow Funduszu (okreslonym w punkcie
17.5 Prospektu Informacyjnego) Uczestnik nie ponosi na rzecz Funduszu zadnych innych opfat i
prowizji.”

w tytule jego punktu 8.6 stowo ,Uczestnika” wpi suje si e wielk g liter a;

skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 9 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre $¢:
9. Podstawowe dane finansowe w uj  eciu historycznym.

9.1 Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu na koniec ostatniego roku o brotowego, zgodna z
warto $cig zaprezentowan g3 w zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozdaniu
finansowym Funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. aktywa netto Funduszu wynosity 494 093 718,51 z

9.2 Wielko $¢ $redniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczes tnictwa
Funduszu za ostatnie 3i 5 lat.

Wielko ¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w
Jednostki
Uczestnictwa Funduszu za ostatnie 3 i 5 lat

kategoria
6,43% jednostki
5 6,61% OA
g 6,73% Os
_&) . aT
(0]
g 517%
[=)
3 5,31%
5,43%
0% 2% 4% 6% 8%

$srednia stopa zwrotu

9.3 Wskazanie wzorca stu zacego do oceny efektywno $ci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Funduszu odzwierciedlaj gcego zachowanie si € zmiennych rynkowych
najlepiej oddaj acych cel i polityk e inwestycyjn a Funduszu, a tak ze informacja o
dokonanych zmianach wzorca, je  zeli miaty miejsce.

Od 1 stycznia 2005 roku wzorcem stuzgcym do oceny efektywnos$ci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Funduszu jest: 70% * zmiana indeksu Merill Lynch Polish Governments
(GOPL) (dostepny m.in. na http://www.mlindex.ml.com) + 30% $rednie wazone
oprocentowanie 1-miesiecznych depozytéw ztotowych gospodarstw domowych
publikowane przez NBP.

Do 31 grudnia 2004 roku do oceny efektywnosci inwestowania w Jednostki Uczestnictwa
Fundusz przyjmowat nastepujacy wzorzec poréwnawczy (benchmark):
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14.

15.

16.

17.

18.
19.

52-tygodniowe bony skarbowe.

9.4 Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyj etego przez Fundusz wzorca za
ostatnie 3i 5 lat.

Wielko € sredniej stopy zwrotu z przyj etego
przez Fundusz wzorca (benchmarku) za
ostatnie 3i 5lat

6,28%

3

okres - lata

4,99%

0% 2% 4% 6% 8%

$srednia stopa zwrotu

9.5 Zastrze zenie.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest uzalezniona od warto$ci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz wysoko$ci
pobranych przez Fundusz optat manipulacyjnych. Wyniki historyczne nie gwarantujg
uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.”

skre sla sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 10 i na  daje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:

»10. Wskazanie kategorii Jednostek Uczestnictwa zb ~ ywanych przez Fundusz”

w tre $ci jego punktu 11.1 stowa: ,indywidualnych kont eme rytalnych” wpisuje si e mata
liter q;

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 3 po stowach: ,osoba wptacaj gca $rodki do
Funduszu nabywa Jednostki Uczestnictwa w tym Dniu W yceny.” Dodaje si € nowe zdanie
w hast epujacym brzmieniu:

» Przez przyjecie zlecenia rozumie sie zlozenie zlecenia oraz jego optacenie.”

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 8 skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego
ostatniego zdania i nadaje si e mu nastepujaca now g tre $¢:

»Kazda wptata dokonana na powyzszy rachunek bankowy jest identyfikowana wytgcznie przy
pomocy powyzszego nhumeru rachunku, jest rOéwnoznaczna ze zleceniem nabycia i jest
przeliczana na Jednostki Uczestnictwa w terminach i na zasadach okreslonych w Statucie oraz
Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tre $ci jego punktu 11.1 w punkcie 9 stowo ,rozdziatu” w pisuje si e mataq liter a;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktéw 11.2 i nadaje sie mu nast epujaca

now g tre $¢:

»11.2 Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fu  ndusz

1. Fundusz jest zobowigzany odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa od Uczestnikéw Funduszu,
ktorzy ztozyli prawidtowe zlecenie ich odkupienia w Dniu Wyceny, okreslonym zgodnie z
zasadami wskazanymi w pkt 11.1 powyzej.

2. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania w Rejestrze

Uczestnikow Funduszu liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej
Uczestnikowi Funduszu z tytutu odkupienia tych jednostek.
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Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktére skfada Uczestnik Funduszu, moze
zawieraé nastepujace dyspozycije:

1) odkupienia przez Fundusz okreslonej liczby Jednostek Uczestnictwa, nie mnigj
jednak niz 50 (piec¢dziesieciu) Jednostek Uczestnictwa lub wszystkich Jednostek
Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze Uczestnika Funduszu,

2) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktérej
otrzymana zostanie okreslona kwota srodkdw pienieznych brutto, nie mniej jednak
niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ziotych),

3) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktorej
otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkéw pienieznych netto, nie mniej jednak
niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ziotych).

W przypadku gdy liczba Jednostek Uczestnictwa okreslona w zleceniu odkupienia z
danego rejestru przez Fundusz jest wyzsza lub rézni sie od aktualnego salda Jednostek
Uczestnictwa na tym rejestrze o mniej niz piecdziesigt Jednostek Uczestnictwa,
odkupione zostaje cate saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

W przypadku gdy kwota okreslona w zleceniu odkupienia z danego rejestru przez
Fundusz jest w Dniu Wyceny wyzsza niz otrzymana z odkupienia wszystkich Jednostek
Uczestnictwa z tego rejestru lub r6zni sie od wartosci salda Jednostek Uczestnictwa na
tym rejestrze w dniu wykonania operacji odkupienia przez Fundusz Jednostek
Uczestnictwa o mniej niz 1 000 zt (jeden tysigc zlotych), odkupione zostaje cate saldo
posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

Z zastrzezeniem wyjatku wskazanego w nastepnym akapicie, Jednostki Uczestnictwa sg
odkupywane wedtug metody FIFO, co oznacza, ze w pierwszej kolejnosci odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa nabyte najwczesniej.

Uczestnik bedacy osobg fizyczna, ktéry wyrazit zgode na tres¢ obowigzujgcego u
Dystrybutora regulaminu $wiadczenia ustug za posrednictwem telefonu i Internetu, moze
— wylagcznie za posrednictwem kanatow elektronicznych — wskaza¢ przy sktadaniu
zlecenia odkupienia nastepujace metody rozchodowania odkupywanych Jednostek
Uczestnictwa:

1) FIFO — w pierwszej kolejnoéci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najwczesniej,

2) HIFO — w pierwszej kolejno$ci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte po
najwyzszej cenie,

3) LIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sa Jednostki Uczestnictwa nabyte
najpozniej,

4) wybér konkretnych pakietow Jednostek Uczestnictwa, ktére majg zostac
odkupione.

Fundusz niezwtocznie, poczawszy od dnia roboczego (wszystkie dni tygodnia z
wyjatkiem sobét, niedziel i dni ustawowo wolnych od pracy) nastepujacego po dniu ujecia
odkupienia Jednostek Uczestnictwa w ksiegach Funduszu, dokonuje wyptaty kwoty
naleznej Uczestnikowi. Wyptata kwoty naleznej Uczestnikowi moze nastapi¢ gotéwka —
wylgcznie do rgk Uczestnika — w punkcie Dystrybutora, w ktérym ztozone zostato
zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, lub przelewem na rachunek bankowy lub
inny rachunek pieniezny prowadzony na rzecz Uczestnika. Dystrybutor jest uprawniony
do wprowadzenia ograniczenia wielkosci kwoty wyptaty gotéwkowej albo do odstgpienia
od oferowania wyptat gotdwkowych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
Informacje o ograniczeniach w tym zakresie zamieszczone sg w Prospekcie
Informacyjnym Funduszu.

Z tytutu odkupienia przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa moze byé pobrana optata
manipulacyjna, ktérej wysokosé okreslona jest w punkcie 8.2 niniejszego rozdziatu.
Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu uwaza sie za zlozone w sposéb prawidtowy i wazny, o ile zostalo ono ztozone
na jednym z nastepujacych formularzy:

1) Formularz Zlecenia Wyplaty,

2) Formularz Zlecenia Wyptaty Transferowej,
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3) Formularz Zlecenia Zwrotu.

Zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu ztozone w spos6b inny niz na jednym z formularzy powotanych w zdaniu
poprzedzajagcym sg niewazne.

11. W odniesieniu do zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w ramach IKE
zapisow pkt 3-5 nie stosuje sie.

12. Szczegodlowe zasady dotyczace zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w
ramach IKE reguluje Umowa o prowadzenie IKE.”

20. w tytule oraz tre $ci jego punktu 13 stowa: ,Warto $¢ Aktywéw Netto”, ,Jednostk e
Uczestnictwa”, ,Dniu Wyceny” oraz ,Jednostek Uczest nictwa” wpisuje si e wielk g liter a;

w Rozdziale 2:

21. wtytule jego punktu 1 stowo ,Depozytariusza” w pisuje si e wielk g liter a;

22. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 3 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa

tresé:
»3. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego do badania sprawozda n finansowych
Funduszu.
Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa”

23. skre sla sie dotychczasowy punkt 4 w cato  $ci;

w Rozdziale 3:

24. w tre $ci jego punktu 3 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mata liter g;

25. w tytule oraz w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” wp isuje si e wielk a
liter a,

26. w tre$cijego punktu 4 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mata liter g;

27. w tytule jego punktu 5 stowo ,Uczestnika” wpisu je sie wielk g liter a,

28. skre sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 7 i nadaje si e mu nastepujacq nowa
tre s¢:
» Skrét Prospektu Informacyjnego zostat sporzadzony w Poznaniu dnia 28 pazdziernika 2004
roku, zaktualizowany na dzieh 29 kwietnia 2005 roku, na dzieh 1 lipca 2005 roku, na dzien 27
marca 2006 roku, na dzien 15 maja 2006 roku, na dzien 15 maja 2007 roku, na dzien 22
czerwca 2007 roku, na dzien 1 wrzesnia 2007 roku, na dzieh 1 stycznia 2008 roku, na dzien 9
maja 2008 roku, na dzien 30 marca 2009 roku oraz na dzieh 28 maja 2009 roku.”

VI. W Skrécie Prospektu Informacyjnego funduszu Ark  a BZ WBK Obligacji Europejskich FIO
dokonuje si e nastepujacych zmian:

W Rozdziale 1:

1. w tytule jego punktu 3.1 stowa: ,Funduszu” oraz .Fundusz” wpisuje si e wielk g liter a;
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2.

3.2

w tresci jego punktu 3.1 po stowach: ,nie mniej ni z 75%” dodaje si ¢ stowa
»(siedemdziesi at pie¢ procent)”;

skre $la sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 3.2 i n adaje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:

Wskazanie, czy Fundusz stosuje szczegdlne stra  tegie inwestycyjne w odniesieniu do
inwestycji na okre $lonym obszarze geograficznym, w okre $lonej bran zy lub sektorze
gospodarczym albo w odniesieniu do okre  slonej kategorii lokat.”

w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” or az ,Jednostek Uczestnictwa”
wpisuje si e wielk g liter a;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 5 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre s¢:

D, Zwi ezly opis ryzyka inwestycyjnego zwi  gzanego z przyj eta polityk g inwestycyjn a
Funduszu, ze wskazaniem, ze szczeg6towe informacje o wszystkich ryzykach
wymienionych w Skrécie Prospektu s g zawarte w Prospekcie.

Z przyjeta polityka inwestycyjng Funduszu wigza sie nastepujace rodzaje ryzyka:

ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze wycena rynkowa lokat, w ktre inwestuje Fundusz podlega
zmianom w wyniku zmian popytu i podazy instrumentéw finansowych bedacych ich
przedmiotem. Zmiany popytu i podazy na okreslone instrumenty finansowe sg w szczegolnosci
pochodng makro- i mikroekonomicznego otoczenia, w ktérym funkcjonuje emitent tych
instrumentéw finansowych, oraz postrzeganiem przez inwestoréw wptywu tych czynnikéw na
perspektywy gospodarcze emitenta.

ryzyko zwi gzane z przechowywaniem aktywow

Aktywa Funduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy. Papiery wartosciowe stanowig wtasnos¢ Funduszu i nie wchodzg do masy
upadtosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariuszy.

ryzyko ptynno $ci

Ryzyko ptynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentéw finansowych po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po cenie
odzwierciedlajacej ich wartos¢ rynkowa. Poszczegdlne skiadniki aktywéw moga
charakteryzowa¢ sie niskg ptynnoscia, tzn. koniecznos¢ ich zbycia/nabycia w krétkim czasie
moze wigzac¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca wartos¢ rynkowa. Jest to szczego6lnie
istotny element ryzyka dla Uczestnikow Funduszu, ktéry — jako fundusz inwestycyjny otwarty —
musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wptywow/wyptywow srodkow.

ryzyko kontrahenta

Czesc¢ transakcji zawieranych przez Fundusz (w szczegdélnosci transakcje na rynku
miedzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) nie jest objeta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojscia do skutku rozliczenia transakcji z winy kontrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od kontrahenta lub posrednikéw
na podstawie zawartych uméw i kodeksu cywilnego. Dochodzenie tych roszczeh moze byé
utrudnione lub nieskuteczne i wigze sie z ponoszeniem kosztéw zastepstwa procesowego.

ryzyko walutowe

Fundusz jest przeznaczony dla oséb oszczedzajacych w euro. W zwigzku z tym osoby takie,
przystepujac do Funduszu, ponoszg ryzyko zmian kursu euro wobec waluty krajowej. Celem
Funduszu jest maksymalizacja stopy zwrotu wyrazonej w euro. W zwigzku z tym, lokaty
denominowane w euro stanowig nie mniej niz 75% (siedemdziesiat pie¢ procent) aktywow
Funduszu. Fundusz moze jednak lokowaé nie wiecej niz 25% (dwadziescia pie¢ procent)
aktywoéw w lokaty denominowane w walutach innych niz euro. Oznacza to ryzyko zmian kurséw
tych walut w stosunku do euro. Fundusz dotozy staran w celu ograniczenia ryzyka wahan innych
walut wobec euro w ten sposdb, ze lokaty denominowane w jednej z tych walut nie bedg
przekraczac¢ 10% (dziesieciu procent) aktywow Funduszu. Ryzyko walutowe moga tez rodzic¢
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zawarte transakcje dotyczace instrumentéw pochodnych, w tym w szczegdélnosci terminowe
transakcje kupna/sprzedazy walut.

ryzyko zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty diu  zne
Z inwestowaniem w papiery dtuzne wigzg sie nastepujace rodzaje ryzyka:

*

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela
papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku
wywigzania sie dluznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku papierow
dluznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest znikome. Zrodtami ryzyka
niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnoszg
sie rowniez do poreczyciela i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku
pienieznego):

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywow,

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent lub gwarant (w szczegdlnosci nasilenie
konkurenciji, stabilnosé koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

. sytuacja makroekonomiczna ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt
na produkty emitenta, osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz dazy do ograniczenia ryzyka kredytowego, inwestujgc wiekszosé swoich
SrodkOw w papiery wartosciowe o ratingu inwestycyjnym, zgodnie z art. 5 pkt 4 statutu.
Ponadto, w celu ograniczenia ryzyka, w przypadku papieréw wartosciowych emitowanych
przez podmioty inne niz panstwa, aktywa Funduszu sg lokowane gtéwnie w papiery
wartosciowe emitowane przez podmioty posiadajace rating na poziomie inwestycyjnym
lub nie nizszym niz rating panstwa, na terytorium ktérego maja siedzibe.

ryzyko stopy procentowej — polega na zmianie cen papierow diuznych o statym
oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu
stop cena papierow maleje, w przypadku spadku — rosnie. W przypadku bonéw
skarbowych i papieréw warto$ciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie.
Im dluzszy jest Sredni czas do wykupu papieréw wartosciowych (duration), tym to ryzyko
bedzie wieksze.

Poniewaz znaczng czes$¢ srodkdéw Fundusz lokuje w instrumenty denominowane w euro,
wzrost rynkowych stop procentowych w strefie euro wplynie na warto$¢ papierow
wartosciowych posiadanych przez Fundusz. Najwazniejszymi czynnikami mogacymi
powodowaé wzrost rynkowych stép procentowych w strefie euro sa;:

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. wzrost stép procentowych w innych krajach, np. w USA.

ryzyko zmian wielkosci kuponu (przeptywdw pienieznych) z obligacji o zmiennym
oprocentowaniu

W przypadku inwestycji w instrumenty (obligacje, listy zastawne) o zmiennym
oprocentowaniu wielkos¢ otrzymywanych przez Fundusz odsetek zmienia sie cyklicznie
w zaleznosci od zmian rynkowych stép procentowych (w szczegdélnosci stopy WIBOR).

ryzyko zmian wartosci obligacji indeksowanych inflacjg. Fundusz moze inwestowa¢ w
obligacje indeksowane inflacjg

Wartosé rynkowa tego instrumentu zalezy od relacji pomiedzy oczekiwang stopg inflacji w
okresie do daty wykupu a rentownoscig podobnych obligacji o statym oprocentowaniu. W
przypadku gdy spadkowi oczekiwanej inflacji nie towarzyszy spadek rentownosci obligacji
o statym oprocentowaniu albo wzrostowi rentownosci obligacji nie towarzyszy wzrost
oczekiwanej stopy inflacji, warto$¢ obligacji indeksowanych inflacjg spada.

ryzyko zwi gzane z koncentracj g aktywoéw lub rynkéw
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Fundusz moze lokowaé 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 dokonywac lokat w papiery
wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze wartos$¢ lokaty w papiery zadnej z tych
emisji nie moze przekraczaé¢ 30% (trzydziestu procent) wartosci aktywéw Funduszu. Fundusz
moze zaangazowaé do 25% (dwudziestu pieciu procent) wartosci aktywéw w listy zastawne
wyemitowane przez jeden bank hipoteczny i do 10% (dziesieciu procent) aktywéw w inne
papiery wartosciowe emitowane przez jeden podmiot. Oznacza to, ze wahania wyceny rynkowej
poszczegolnych papieréw wartosciowych mogg powodowac¢ zauwazalne wahania Wartosci
Aktywow Netto przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa Funduszu.

Fundusz bedzie dazyt do dywersyfikacji geograficznej poprzez lokowanie aktywéw zaréwno w
obligacje rzadowe réznych krajéw, jak i obligacje korporacyjne, ktérych emitentami beda
podmioty z r6znych krajow. Lokaty w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez
podmioty majace siedzibe w jednym panstwie nie moga stanowi¢ wiecej niz 50% (piec¢dziesieciu
procent) wartosci aktywoéw Funduszu.

ryzyko zmian prawnych

Uczestnicy Funduszu musza liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych prowadzonej
przez emitenta dziatalnosci gospodarczej. Zmiany te moga w szczegoélnosci dotyczy¢ prawa
podatkowego, ale takze uregulowan prawnych dotyczgcych koniecznosci uzyskiwania zezwolen
lub koncesji na prowadzong przez emitenta dziatalnosci lub zwigzanych z funkcjonowaniem
emitenta jako spotki kapitatowej. Wzrost liczby obowigzkéw wynikajacych z obowigzujacego
prawa moze przetozy¢ sie na wzrost kosztow dziatalnosci emitenta, co z kolei moze skutkowac
obnizeniem sie wartosci wyemitowanych przez niego papieréw wartosciowych.

ryzyko podatkowe

Pomimo ze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku od os6b prawnych, moze podlegac
obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem aktywow poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlega¢ opodatkowaniu wynikajagcemu z przepiséw
prawa panstwa siedziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére inwestuje Fundusz. Fundusz dotozy staran, by
przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument finansowy dysponowaé informacjami co do
opodatkowania takiej inwestyciji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania dziatalno$ci Funduszu
do zmian przepisow prawa podatkowego w panstwie obcym oraz ryzyko wyktadni przepisow
podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

specyficzne kategorie ryzyk zwi gzane z inwestycjami w instrumenty pochodne
. ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia

Istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy Fundusz
zastosuje niewtasciwy instrument zabezpieczajacy lub niewlasciwie go uzyje. W takim
przypadku zastosowana przez Fundusz strategia moze przyniesc¢ straty. Zgodnie z
obowigzujgcym prawem Fundusz stosuje procedury majgce na celu minimalizacje tego
ryzyka.

. ryzyko wyceny

Istnieje ryzyko zastosowania przez Fundusz btednych modeli wyceny instrumentow
finansowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze spowodowac wykazanie
wyceny instrumentow finansowych w portfelu Funduszu nieodzwierciedlajgcej ich
warto$ci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem lub zawyzeniem wartosci
Jednostki Uczestnictwa Funduszu.

. ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej z powodu btednej oceny
korelacji pomiedzy pozycjg zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w
szczegoblnosci wynikajgce ze:

. zmiany skladu instrumentu zabezpieczajgcego (w szczegdélnosci zmiany sktadu
indeksu),
. zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej.

. ryzyko bazy

Jest to mozliwos$¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajgcego
nieadekwatnych do zmian warto$ci instrumentu bazowego.
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. ryzyko braku ptynnosci wystarczajacej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych pojawiajg
sie nowe kategorie ryzyk charakterystyczne dla tych funduszy, ktére sg przedmiotem inwestyciji.
Dodatkowo z inwestowaniem w inne fundusze inwestycyjne wigze sie ryzyko braku wptywu na
biezaca strukture portfela inwestycyjnego danego funduszu oraz ryzyko wynikajace z braku
dostepu do aktualnego sktadu portfela inwestycyjnego danego funduszu i niemozno$ci
biezacego okreslenia doktadnych parametréw inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego
funduszu.

. ryzyko zwigzane ze szczegélnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwosé wplywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa
transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutdw uczestnictwa funduszy
zagranicznych, w szczego6lnosci mozliwos¢ op6znien w ich realizacji badz rozliczeniu,
spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

. ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty
uczestnictwa

istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Funduszu od wynikéw jednego lub Kkilku
funduszy zagranicznych. W celu ograniczenia tego ryzyka Fundusz bedzie stosowat
zasade dywersyfikacji. Udziat jednego funduszu zagranicznego w aktywach Funduszu nie
moze by¢ wyzszy niz 20% (dwadziescia procent).

ryzyko inwestycji zagranicznych

Fundusz inwestuje gtownie w instrumenty finansowe denominowane w euro.

W przypadku inwestycji Funduszu w instrumenty denominowane w walucie innej niz euro istotny
wplyw na wartosé aktywow Funduszu wyrazong w euro bedg miaty wahania innych walut w
stosunku do euro. Istotnym czynnikiem bedzie tez sytuacja makroekonomiczna. Sytuacja
finansowa emitentéw zagranicznych jest w duzym stopniu uzalezniona od stanu koniunktury
gospodarczej w krajach emitentdw. Inwestycje narazone sg na szereg ryzyk zwigzanych z
niebezpieczenstwem zahamowania wzrostu gospodarczego. Pogarszajgca sie sytuacja
gospodarcza moze negatywnie wptyna¢ na rynkowa wycene papierow wartosciowych
emitentéw pochodzacych z danego kraju. Ponadto do spadku wartosci aktywow pochodzacych
z okreslonego kraju moze przyczyni¢ sie takze niestabilna sytuacja polityczna, ktéra czesto
powoduje wycofywanie sie inwestorow zagranicznych z danego regionu.

Szczegobtowe informacje o wszystkich ryzykach wymien ionych w Skrécie Prospektus a
zawarte w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tytule jego punktu 6 stowo ,Funduszu” wpisuje sie wielk g liter a;
w tresci jego punktu 6 stowa: ,inwestor”, ,inwestorom” or az ,inwestora” wpisuje si e
mata liter g;

w tresci jego punktu 6 po cyfrze ,2" wpisuje si e (odpowiednio) stowa: ,(dwa)” lub
»(dwoch)”;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 8.1 i nadaje s i@ mu nastepujacq nowa
tre s¢:
,8.1 Wskazanie warto $ci Wspotczynnika Kosztéw Catkowitych.
Wspéiczynnik Kosztow Catkowitych w 2008 roku wynidst:
+ 0,00736564 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;

+ 0,00636291 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;
+ 0,00536162 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.

Warto$¢ ww. Wskaznika Kosztéw Catkowitych odzwierciedla udziat kosztoéw niezwigzanych

bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu w $redniej Wartosci Aktywow Netto
Funduszu za rok 2008.
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10.
11.

12.

13.

14.

15.
16.

Kategorie kosztéw Funduszu niewtgczonych do wskaznika WKC, w tym optaty transakcyjne,
wskazane sg w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tytule jego punktu 8.2 stowo ,Uczestnika” wpi suje si e wielk g liter a;

w tre $ci jego punktu 8.2 w punkcie 1 na ko ncu drugiego zdania dopisuje si e stowa ,i
waluty wptlaty”;

w tresci jego punktu 8.2 w punkcie 2 na ko ncu drugiego zdania dopisuje si e stowa ,i
wskazanej przez Uczestnika waluty odkupienia”;

w tresci jego punktu 8.2 po punkcie 8 dodaje si e nowy punkt 9. w nast epujacym
brzmieniu:

»9. Uczestnik winien zwréci¢ uwage na fakt, ze w przypadku dokonywania odkupien w euro
bank prowadzacy rachunek bankowy Uczestnika na podstawie regulaminu prowadzenia
rachunkéw bankowych moze by¢ uprawniony do pobrania optaty z tytutlu takiego
przelewu.”

w tresci jego punktu 8.2 skre $la sie tekst nast epujacy po punkcie 9 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tre $¢:

.,Poza opfatami z tytulu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, optatg dodatkowg
oraz wynagrodzeniem Towarzystwa pobieranym z aktywow Funduszu (okreslonym w punkcie
17.5 Prospektu Informacyjnego) Uczestnik nie ponosi na rzecz Funduszu zadnych innych optat i
prowizji.”

w tytule jego punktu 8.6 stowo ,Uczestnika” wpi suje si e wielk g liter g;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 9 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre s¢:

,9. Podstawowe dane finansowe w uj  eciu historycznym.

9.1 Wartos$¢é Aktywoéw Netto Funduszu na koniec ostatniego roku o brotowego, zgodna z
warto $cig zaprezentowan g w zbadanym przez bieglego rewidenta sprawozdaniu
finansowym Funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2007 r. aktywa netto Funduszu wynosity 56 899 084,12zt

9.2 Wielko $¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczes tnictwa Funduszu za
ostatnie 3 i 5 lat.

Wielko ¢ sredniej sopy zwrotu z inwestycji w

Je dnostki
Uczestnictwa Funduszu za ostatnie 3i 5 lat )
= . kategoria
1,06% jednostki
0,
5 1,27% oA
& 1,48% as
o ] =T
g 6,07%
4
o
3 6,25%
6,43%
0% 2% 4% 6% 8%

$rednia stopa zwrotu
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17.

18.

19.

20.

21.

9.3 Wskazanie wzorca slu zacego do oceny efektywno $ci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Funduszu odzwierciedlaj gcego zachowanie si e zmiennych rynkowych
najlepiej oddaj acych cel i polityk e inwestycyjn a Funduszu, a tak ze informacja o
dokonanych zmianach wzorca, je  zeli miaty miejsce.

Od 1 stycznia 2005 roku wzorcem przyjetym do oceny efektywnosci inwestycji w
Jednostki Uczestnictwa Funduszu jest:

50% Merrill Lynch EMU Broad Market Index 1-10 Years (publikowane m.in. na
http://www.mlindex.ml.com) w euro + 50% $rednie wazone oprocentowanie 1-
miesiecznych depozytéw walutowych w euro w Polsce publikowane przez NBP.
Do 31 grudnia 2004 roku wzorcem byty 52-tygodniowe bony skarbowe.

9.4 Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyj etego przez Fundusz wzorca za
ostatnie 3i 5 lat.

Wielko € sredniej stopy zwrotu z przyj etego
przez Fundusz wzorca (benchmarku) za
ostatnie 3 i 5lat

3,54%

okres - lata

2, 7%

0% 5% 10%

$srednia stopa zwrotu

9.5 Zastrze zenie.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest uzalezniona od warto$ci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz wysokosci
pobranych przez Fundusz optat manipulacyjnych. Wyniki historyczne nie gwarantujg
uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.”

skre Sla sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 10 i nadaje s ie mu nastepujaca
now g tre $¢:

»10. Wskazanie kategorii Jednostek Uczestnictwa zb ~ ywanych przez Fundusz”

w tre §ci jego punktu 11.1 stowa: ,indywidualnych kont emerytalnych” or az ,indywidualne

konta emerytalne” wpisuje si @ mataq liter a;

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 3 po stowach: ,osoba wptac ajaca s$rodki do
Funduszu nabywa Jednostki Uczestnictwa w tym Dniu Wyc eny.” Dodaje si e nowe zdanie
w nast epuj acym brzmieniu:

» Przez przyjecie zlecenia rozumie sie zlozenie zlecenia oraz jego optacenie.”

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 8 skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego
ostatniego zdania i nadaje si e mu nastepujaca now g tre $¢:

»Kazda wptata dokonana na powyzszy rachunek bankowy jest identyfikowana wytgcznie przy
pomocy powyzszego numeru rachunku, jest réwnoznaczna ze zleceniem nabycia i jest
przeliczana na Jednostki Uczestnictwa w terminach i na zasadach okreslonych w Statucie oraz
Prospekcie Informacyjnym Funduszu. ,,

w tre §ci jego punktu 11.1 w punkcie 9 stowo ,rozdziatu” wpisuje si € mata liter q;
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22.

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktéw 11.2 i nadaje si e mu nast epujaca
now g tre $¢:

»11.2
1.

Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz

Fundusz jest zobowigzany odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa od Uczestnikéw Funduszu,
ktdrzy ztozyli prawidtowe zlecenie ich odkupienia w Dniu Wyceny, okreslonym zgodnie z
zasadami wskazanymi w pkt 11.1 powyzej.

Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania w Rejestrze
Uczestnikow Funduszu liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej
Uczestnikowi Funduszu z tytutu odkupienia tych jednostek.

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktére skltada Uczestnik Funduszu, moze
zawiera¢ nastepujgce dyspozycje:

1) odkupienia przez Fundusz okreslonej liczby Jednostek Uczestnictwa, nie mniej
jednak niz 20 (dwudziestu) Jednostek Uczestnictwa lub wszystkich Jednostek
Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze Uczestnika Funduszu,

2) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktérej
otrzymana zostanie okreslona kwota srodkéw pienieznych brutto, nie mniej jednak
niz 250,00 EUR (dwiescie piec¢dziesiat euro) — w przypadku odkupienia w euro,
albo nie mniej niz 1 000 zt (jeden tysigc ziotych) — w przypadku odkupienia w
walucie polskiej, lub wszystkich srodkéw pienieznych,

3) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktorej
otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkow pienieznych netto, nie mniej jednak
niz 250,00 EUR (dwie$cie piecdziesigt euro) — w przypadku odkupienia w euro,
albo nie mniej niz 1 000 zt (jeden tysigc ziotych) — w przypadku odkupienia w
walucie polskiej, lub wszystkich srodkéw pienieznych.

W przypadku gdy ilos¢ Jednostek Uczestnictwa okreslona w zleceniu odkupienia z
danego rejestru przez Fundusz jest wyzsza lub rézni sie od aktualnego salda Jednostek
Uczestnictwa na tym rejestrze o mniej niz dwadziescia Jednostek Uczestnictwa,
odkupione zostaje cate saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

W przypadku gdy kwota okreslona w zleceniu odkupienia z danego rejestru przez
Fundusz jest w Dniu Wyceny wyzsza niz otrzymana z odkupienia wszystkich Jednostek
Uczestnictwa z tego rejestru lub r6zni sie od wartosci salda Jednostek Uczestnictwa na
tym rejestrze w dniu wykonania operacji odkupienia przez Fundusz Jednostek
Uczestnictwa o mniej niz 1 000 PLN (jeden tysigc ztotych) — w przypadku odkupienia w
walucie polskiej albo o mniej niz 250 EUR (dwie$cie pieédziesiat euro) — w przypadku
odkupienia w euro, odkupione zostaje cale saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek
Uczestnictwa.

Z zastrzezeniem wyjatku wskazanego w nastepnym akapicie, Jednostki Uczestnictwa sg
odkupywane wedtug metody FIFO, co oznacza, ze w pierwszej kolejnosci odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa nabyte najwczesniej.

Uczestnik bedacy osobg fizyczna, ktéry wyrazit zgode na tres¢ obowigzujacego u
Dystrybutora regulaminu $wiadczenia ustug za posrednictwem telefonu i Internetu, moze
— wylgcznie za posrednictwem kanaldow elektronicznych — wskaza¢ przy sktadaniu
zlecenia odkupienia nastepujgce metody rozchodowania odkupywanych Jednostek
Uczestnictwa:

1) FIFO — w pierwszej kolejno$ci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najwczesniej,

2) HIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte po
najwyzszej cenie,

3) LIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najpozniej,

4) wybér konkretnych pakietbw Jednostek Uczestnictwa, ktére majg zostac
odkupione.

Fundusz niezwlocznie, poczawszy od dnia roboczego (wszystkie dni tygodnia z
wyjatkiem sobdt, niedziel i dni ustawowo wolnych od pracy) nastepujacego po dniu ujecia
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odkupienia Jednostek Uczestnictwa w ksiegach Funduszu, dokonuje wyptaty kwoty
naleznej Uczestnikowi. Wyptata kwoty naleznej Uczestnikowi moze nastgpi¢ gotowka —
wylacznie do rgk Uczestnika — w punkcie Dystrybutora, w ktérym zilozone zostato
zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, lub przelewem na rachunek bankowy lub
inny rachunek pieniezny prowadzony na rzecz Uczestnika. Dystrybutor jest uprawniony
do wprowadzenia ograniczenia wielkosci kwoty wyptaty gotéwkowej albo do odstgpienia
od oferowania wyptat gotéwkowych z tytulu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
Infformacje o ograniczeniach w tym zakresie zamieszczone sg w Prospekcie
Informacyjnym Funduszu.

9. Z tytutlu odkupienia przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa moze by¢ pobrana optata
manipulacyjna, ktérej wysokos¢ okreslona jest w punkcie 8.2 niniejszego rozdziatu.

10. Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu uwaza sie za zlozone w sposéb prawidtowy i wazny, o ile zostalo ono ztozone
na jednym z nastepujacych formularzy:

1) Formularz Zlecenia Wyptaty,

2) Formularz Zlecenia Wyptaty Transferowej,
3) Formularz Zlecenia Zwrotu.

Zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu ztozone w sposéb inny niz na jednym z formularzy powotanych w zdaniu
poprzedzajacym, sg niewazne.

11. W odniesieniu do zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w ramach IKE
zapisOw pkt 3-5 nie stosuje sie.

12. Szczegodlowe zasady dotyczace zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w
ramach IKE reguluje Umowa o prowadzenie IKE.”

23. w tytule oraz tre $ci jego punktu 13 stowa: ,Warto $¢é Aktywow Netto”, ,Jednostk e
Uczestnictwa”, ,Dniu Wyceny” oraz ,Jednostek Uczestnictwa” wpisuje si e wielk g liter a;

w Rozdziale 2:

24. w tytule jego punktu 1 stowo ,Depozytariusza” wpisuje Si e wielk g liter g;
25. skre sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 3 i nadaje si e mu nastepujacq nowa
tre s¢:
»3. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego d 0 badania sprawozda n finansowych
Funduszu.
Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa”

26. skre Sla sie dotychczasowy punkt 4 w calo  $ci;

w Rozdziale 3:

27. w trescijego punktu 3 stowo ,rozdziatu” wpisuje si € mata liter g;

28. w tytule oraz w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” wpisuje sie wielk q
liter g,

29. wtrescijego punktu 4 stowo ,rozdziatu” wpisuje si € mata liter g;

30. w tytule jego punktu 5 stowo ,Uczestnika” wpisuje si e wielk g liter a,
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31.

skre Sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 7 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre $¢:

» Skrot Prospektu Informacyjnego zostat sporzadzony w Poznaniu dnia 28 pazdziernika 2004
roku, zaktualizowany na dzieh 29 kwietnia 2005 roku, na dzieh 1 lipca 2005 roku, na dzien 15
maja 2006 roku, na dzien 15 maja 2007 roku, na dzien 22 czerwca 2007 roku, na dzien 1

wrzesnia 2007 roku, na dzien 9 maja 2008 roku, na dzien 30 marca 2009 roku oraz na dzien 28
maja 2009 roku.

VII. W Skrécie Prospektu Informacyjnego funduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO

dokonuje si e nastepujacych zmian:

W Rozdziale 1:

1. w tre $ci jego punktu 1 skre $la sie stowa: ,pod numerem RFi 27"

2. w tytule jego punktu 3.1 stowa: ,Funduszu” oraz ,Fundusz” w pisuje si e wielk g liter a;

3. w tresci jego punktu 3.1 po stowach: ,nie mniej ni z 75%” dodaje si e stowa
»(siedemdziesi at pieé¢ procent)”;

4, skre $la sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 3.2 i nadaje s ie mu nastepujaca
now g tre $¢:

»3.2 Wskazanie, czy Fundusz stosuje szczegllne strategie inwestycyjne w odniesieniu do
inwestycji na okre $lonym obszarze geograficznym, w okre $lonej bran zy lub sektorze
gospodarczym albo w odniesieniu do okre  slonej kategorii lokat.”

5. w tytule jego punktu 3.3 stowa: ,Funduszu” oraz ,Fundusz” w pisuje si e wielk g liter a;

6. w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” oraz ~Jednostek Uczestnictwa”
wpisuje si e wielk g liter a;

7. skre Sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 5 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa

tresé:

.D. Zwi ezly opis ryzyka inwestycyjnego zwi gzanego z przyj eta polityk @ inwestycyjn g
Funduszu, ze wskazaniem, 2zZe szczegoOtowe informacje o wszystkich ryzykach
wymienionych w Skrécie Prospektu s g zawarte w Prospekcie.

Z przyjeta politykg inwestycyjng Funduszu wigzg sie nastepujace rodzaje ryzyka:

ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze wycena rynkowa lokat, w ktére inwestuje Fundusz, podlega
zmianom w wyniku zmian popytu i podazy instrumentow finansowych bedacych ich
przedmiotem. Zmiany popytu i podazy na okreslone instrumenty finansowe sg w szczegdélnosci
pochodng makro- i mikroekonomicznego otoczenia, w ktorym funkcjonuje emitent tych
instrumentéw finansowych, oraz postrzeganiem przez inwestorow wptywu tych czynnikéw na
perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w znacznie wyzszym stopniu dotyczy
instrumentéw finansowych o charakterze udziatowym (akcje) niz instrumentéw o charakterze
dluznym (obligacje).

ryzyko zwi gzane z przechowywaniem aktywow

Aktywa Funduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowujg
czes¢ aktywow Funduszu). Papiery wartosciowe stanowig wlasnosé Funduszu i nie wchodza do
masy upadtosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariuszy.

ryzyko ptynno $ci

Ryzyko plynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentow finansowych po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po cenie
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odzwierciedlajagcej ich wartos¢ rynkowa. Poszczegdlne skiadniki aktywéw moga
charakteryzowaé sie niskg ptynnoscig, tzn. koniecznosé¢ ich zbycia/nabycia w krétkim czasie
moze wigzac¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca warto$¢ rynkowa. Jest to szczegdlnie
istotny element ryzyka dla Uczestnikbw Funduszu, ktory — jako fundusz inwestycyjny otwarty —
musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wptywow/wyptywow srodkéw.

ryzyko kontrahenta

CzesS¢ transakcji zawieranych przez Fundusz (w szczegolnosci transakcje na rynku
miedzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentdéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) nie jest objeta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojscia do skutku rozliczenia transakcji z winy kontrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od kontrahenta lub posrednikéw
na podstawie zawartych uméw i kodeksu cywilnego. Dochodzenie tych roszczeh moze byc¢
utrudnione lub nieskuteczne i wigze sie z ponoszeniem kosztéw zastepstwa procesowego.

ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych wyrazone sg lokaty Funduszu, wzgledem
waluty, w ktorej dokonywana jest wycena aktywéw Funduszu. Fundusz lokuje $rodki w aktywa
denominowane w walucie polskiej lub denominowane w walucie obcej. Ryzyko walutowe moga
tez rodzi¢ zawarte transakcje dotyczace instrumentéw pochodnych, w tym w szczegodlnosci
terminowe transakcje kupna/sprzedazy walut. W przypadku lokowania s$rodkéw w aktywa
denominowane w walucie obcej Fundusz moze zawiera¢ transakcje ograniczajgce ryzyko
zmiany kursu walut zwigzane z takimi lokatami. W zwigzku z tym Uczestnicy Funduszu musza
liczy¢ sie z ryzykiem spadku wartosci waluty, w ktérej denominowane sg lokaty Funduszu, w
stosunku do waluty polskie;.

ryzyko zwi gzane z koncentracj g aktywow lub rynkéw

Fundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim. Sytuacja na tym rynku szczegolnie
oddziatuje na warto$¢ i ptynnosé aktywéw Funduszu. Fundusz moze lokowaé ponad 35%
(trzydziesci pie¢ procent) wartosci aktywow Funduszu w papiery wartosciowe emitowane,
gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim
wypadku Fundusz jest zobowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej
szesciu roznych emisji, z tym ze warto$¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze
przekracza¢ 30% (trzydziestu procent) wartosci aktywéw Funduszu. Fundusz moze
zaangazowa¢ do 25% (dwudziestu pieciu procent) wartosci aktywow w listy zastawne
wyemitowane przez jeden bank hipoteczny i do 10% (dziesieciu procent) aktywéw w inne
papiery wartosciowe emitowane przez jeden podmiot. Oznacza to, ze wahania wyceny rynkowej
poszczegoblnych papieréw wartosciowych mogg powodowaé zauwazalne wahania Wartosci
Aktywow Netto przypadajgcej na Jednostke Uczestnictwa Funduszu.

ryzyko zmian prawnych

Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych prowadzonej
przez emitenta dzialalnosci gospodarczej. Zmiany te moggq w szczeg6lnosci dotyczy¢ prawa
podatkowego, ale takze uregulowan prawnych dotyczacych koniecznosci uzyskiwania zezwoleh
lub koncesji na prowadzong przez emitenta dziatalnos¢ lub zwigzanych z funkcjonowaniem
emitenta jako spotki kapitatowej. Wzrost liczby obowigzkéw wynikajacych z obowigzujacego
prawa moze przetozyé sie na wzrost kosztow dziatalnosci emitenta, co z kolei moze skutkowaé
obnizeniem sie wartosci wyemitowanych przez niego akcji.

ryzyko podatkowe

Pomimo ze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku od oséb prawnych, moze podlegac
obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem aktywdw poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlega¢ opodatkowaniu wynikajacemu z przepisow
prawa panstwa siedziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére inwestuje Fundusz. Fundusz dotozy staran, by
przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument finansowy dysponowa¢ informacjami co do
opodatkowania takiej inwestycji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu
do zmian przepisOw prawa podatkowego w panstwie obcym oraz ryzyko wyktadni przepiséw
podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.
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ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty diu  zne

*

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela
papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku
wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku papieréw
dluznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest znikome. Zrédtami ryzyka
niewypfacalnosci moga by¢é miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnosza
sie rowniez do poreczyciela i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku
pienieznego):

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywow,

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

. sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczegélnosci nasilenie konkurenciji,

stabilnos$¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

. sytuacja makroekonomiczna ze szczegélnym uwzglednieniem jej wplywu na popyt
na produkty emitenta, osiagane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez dobdr papieréw wartosciowych pod katem
wiarygodnosci kredytowej ich emitenta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli
lokowanie srodkow Funduszu w papiery wartosciowe ro6znych emitentow.

ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym
oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu
stbp cena papierow maleje, w przypadku spadku — rosnie. W przypadku bonéw
skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie.
Im dluzszy jest czas do wykupu instrumentéw o staltym oprocentowaniu, tym to ryzyko
jest wieksze. Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost rynkowych stop procentowych i
spadek cen posiadanych przez Fundusz instrumentéw dtuznych sg w szczegolnosci:

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestoréw przysztej sytuacji fiskalnej w Polsce,
. wzrost stép procentowych w innych krajach.

Dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma
wielkosé deficytu finanséw publicznych i dlugu publicznego w relacji do Produktu
Krajowego Brutto i perspektywy ksztaltowania sie deficytu i dlugu publicznego w
przysztosci ze wzgledu na wplyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i dlugu
publicznego na termin przystgpienia Polski do strefy euro. Poniewaz ryzyko stopy
procentowe] jest nierozerwalnie zwigzane z inwestycjami w obligacje o stalym
oprocentowaniu, zarzgdzajacy reguluje strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w
zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stop procentowych.

ryzyko zmian wielkosci kuponu (przeptywdw pienieznych) z obligacji o zmiennym
oprocentowaniu.

W przypadku inwestycji w instrumenty (obligacje, listy zastawne) o zmiennym
oprocentowaniu wielkos¢ otrzymywanych przez Fundusz odsetek zmienia sie cyklicznie
w zaleznosci od zmian rynkowych stép procentowych (w szczegdlnosci stopy WIBOR).

ryzyko zmian wartosci obligacji indeksowanych inflacja. Fundusz moze inwestowac¢ w
obligacje indeksowane inflacja.

Wartosé rynkowa tego instrumentu zalezy od relacji pomiedzy oczekiwang stopg inflacji w
okresie do daty wykupu a rentownoscig podobnych obligacji o statym oprocentowaniu. W
przypadku gdy spadkowi oczekiwanej inflacji nie towarzyszy spadek rentownosci obligacji
o stalym oprocentowaniu albo wzrostowi rentownosci obligacji nie towarzyszy wzrost
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oczekiwanej stopy inflacji, warto$¢ obligacji indeksowanych inflacjg spada.

specyficzne kategorie ryzyk zwi gzane z inwestycjami w instrumenty pochodne
. ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia

Istnieje ryzyko niewlasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy Fundusz
zastosuje niewtasciwy instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim
przypadku zastosowana przez Fundusz strategia moze przynies¢ straty. Zgodnie z
obowigzujgcym prawem Fundusz stosuje procedury majgce na celu minimalizacje tego
ryzyka.

. ryzyko wyceny

Istnieje ryzyko zastosowania przez Fundusz btednych modeli wyceny instrumentow
finansowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze spowodowac¢ wykazanie
wyceny instrumentéw finansowych w portfelu Funduszu nieodzwierciedlajgcej ich
wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem lub zawyzeniem wartosci
Jednostki Uczestnictwa Funduszu.

. ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej z powodu biednej oceny
korelacji pomiedzy pozycjg zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w
szczegolnosci wynikajace ze:

. zmiany skiladu instrumentu zabezpieczajacego (w szczego6lnosci zmiany skiadu
indeksu),
. zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej.

. ryzyko bazy

Jest to mozliwo$¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajgcego
nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego.

. ryzyko braku ptynnosci wystarczajacej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych pojawiajg
sie nowe kategorie ryzyk charakterystyczne dla tych funduszy, ktére sg przedmiotem inwestyc;ji.
Dodatkowo z inwestowaniem w inne fundusze inwestycyjne wigze sie ryzyko braku wptywu na
biezgcq strukture portfela inwestycyjnego danego funduszu oraz ryzyko wynikajgce z braku
dostepu do aktualnego skiadu portfela inwestycyjnego danego funduszu i niemoznosci
biezacego okreslenia doktadnych parametréw inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego
funduszu.

. ryzyko zwigzane ze szczegdllnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwosé wplywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa
transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutbw uczestnictwa funduszy
zagranicznych, w szczego6lnosci mozliwos¢ op6znien w ich realizacji badz rozliczeniu,
spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

. ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty
uczestnictwa

istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Funduszu od wynikéw jednego lub kilku
funduszy zagranicznych. W celu ograniczenia tego ryzyka Fundusz ogranicza
maksymalny udziat tego rodzaju inwestycji do 10% (dziesieciu procent) wartosci aktywoéw
Funduszu.

ryzyko inwestycji zagranicznych

W przypadku inwestycji Funduszu na rynkach zagranicznych istotny wptyw na wartos¢ aktywéw
Funduszu bedg miaty wahania innych walut w stosunku do ztotego. Istotnym czynnikiem bedzie
tez sytuacja makroekonomiczna. Sytuacja finansowa emitentéw zagranicznych jest w duzym
stopniu uzalezniona od stanu koniunktury gospodarczej w krajach emitentéw. Inwestycje
narazone sg na szereg ryzyk zwigzanych z niebezpieczenstwem zahamowania wzrostu
gospodarczego. Pogarszajaca sie sytuacja gospodarcza moze negatywnie wptynaé na rynkowa

60



10.

11.

12.

13.

14.

15.
16.

wycene papieréw wartosciowych emitentéw pochodzacych z danego kraju. Ponadto do spadku
wartosci aktywow pochodzacych z okreslonego kraju moze przyczyni¢ sie takze niestabilna
sytuacja polityczna, ktéra czesto powoduje wycofywanie sie inwestorOw zagranicznych z
danego regionu.

Szczegotowe informacje o wszystkich ryzykach wymienionych w Skrocie Prospektu s g
zawarte w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tytule oraz w tre $ci jego punktu 6 stowo ,Funduszu” wpisuje si e wielk g liter g;

w tre $ci jego punktu 6 stowa: ,inwestor”, ,inwestorom” oraz ,inw estora” wpisuje si e
mata liter g;

w tre §ci jego punktu 6 po cyfrze ,6” wpisuje si e (odpowiednio) stowa: ,(sze $ciu)” lub
«(Sze $€)”;

skre Sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 8.1 i nadaje si € mu nastepujaca now a
tresé:
»8.1 Wskazanie warto $ci Wspdtczynnika Kosztéw Catkowitych.

Wspoitczynnik Kosztow Catkowitych w 2008 roku wyniést:

+ 0,00990055 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;
+ 0,00856972 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;
+ 0,00780320 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.

Warto$¢ ww. Wskaznika Kosztéw Catkowitych odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu w $redniej wartosci aktywow netto
Funduszu za rok 2008.

Kategorie kosztow Funduszu niewtgczonych do wskaznika WKC, w tym optaty transakcyjne,
wskazane sg w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tytule jego punktu 8.2 stowa: ,Jednostek Uczestnic twa” oraz ,Uczestnika” wpisuje si e
wielk g liter a;

w jego punkcie 8.2 skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 1 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tres¢:

.L.  Oplata manipulacyjna nie jest pobierana, jezeli odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa
pochodzace z wczesniejszej operacji Konwersji, ktére byly w posiadaniu Uczestnika
przez okres co najmniej 12 miesiecy, z zastrzezeniem zdania nastepnego.

Optata manipulacyjna nie jest pobrana, jezeli odkupywane Jednostki Uczestnictwa
znajdowaly sie na rejestrze Funduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO co najmniej 6
miesiecy.”

w tresci jego punktu 8.2 skre $la sie tekst nast epujacy po punkcie 8 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tre $¢:

.P0oza opfatami z tytulu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, optatg dodatkowg
oraz wynagrodzeniem Towarzystwa pobieranym z aktywow Funduszu (okreslonym w punkcie
17.5 Prospektu Informacyjnego) Uczestnik nie ponosi na rzecz Funduszu zadnych innych optat i
prowizji.”

w tytule jego punktu 8.6 stowo ,Uczestnika” wpisuje si e wielk g liter g;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 9 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tresé:
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9.1

9.2

9.3

9.4

Podstawowe dane finansowe w uj  eciu historycznym.

Warto $¢ Aktywow Netto Funduszu na koniec ostatniego roku obro towego, zgodna z
warto $cig zaprezentowan 3 w zbadanym przez bieglego rewidenta sprawozdaniu
finansowym Funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. aktywa netto Funduszu wynosity 852 428 352,85 zi

Wielko $¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Funduszu za
ostatnie 3, 5i 10 lat.

Wielko $¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w
Jednostki
Uczesnictwa Funduszu za ostatnie 3, 5i 10 lat

| 9.029% kategoria

10 —9’21% je dnostki
9,48%

3.81% OA
5 4,05%
430%
aos

2,76%
3 2,88%
3,04% ar

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12%

okres - lata

Srednia stopa zwrotu

Wskazanie wzorca stu zacego do oceny efektywno $ci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Funduszu odzwierciedlaj gcego zachowanie si e zmiennych rynkowych
najlepiej oddaj acych cel i polityk e inwestycyjn a Funduszu, a tak ze informacja o
dokonanych zmianach wzorca, je  zeli miaty miejsce.

Od 1 stycznia 2005 roku wzorcem stuzagcym do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Funduszu jest: srednie wazone oprocentowanie 1-miesiecznych depozytéw
zlotowych gospodarstw domowych publikowane przez NBP.

Do 31 grudnia 2004 roku dla oceny efektywnosci inwestowania w Jednostki Uczestnictwa,
Fundusz przyjmowat nastepujacy wzorzec poréwnawczy (benchmark): 52-tygodniowe
bony skarbowe.

Informacja o $rednich stopach zwrotu z przyj etego przez Fundusz wzorca za
ostatnie 3, 5i 10 lat.
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17.

18.

19.

20.

21.
22.

Wielko $¢ sredniej stopy zwrotu z przyj etego
przez Fundusz wzorca (benchmarku) za
ostatnie 3, 5i 10 lat
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Sre dnia stopa zwrotu

9.5 Zastrze zenie.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz wysokosci
pobranych przez Fundusz optat manipulacyjnych. Wyniki historyczne nie gwarantujg
uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.”

skre Sla sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 10 i nadaje s ie mu nastepujaca
now g tre $¢:

»10. Wskazanie kategorii Jednostek Uczestnictwa zb ~ ywanych przez Fundusz”

w tre $ci jego punktu 11.1 stowa: ,indywidualnych kont emerytaln ych” wpisuje si e malg
liter g;

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 3 po stowach: ,osoba wptac ajaca srodki do
Funduszu nabywa Jednostki Uczestnictwa w tym Dniu Wyc eny.” Dodaje si e nowe zdanie
w nast epuj acym brzmieniu:

» Przez przyjecie zlecenia rozumie sie zlozenie zlecenia oraz jego optacenie.”

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 8 skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego
ostatniego zdania i nadaje si € mu nastepujaca now g tre $¢:

»Kazda wptata dokonana na powyzszy rachunek bankowy jest identyfikowana wytgcznie przy
pomocy powyzszego nhumeru rachunku, jest rOéwnoznaczna ze zleceniem nabycia i jest
przeliczana na Jednostki Uczestnictwa w terminach i na zasadach okreslonych w Statucie oraz
Prospekcie Informacyjnym Funduszu. ,,

w tre §ci jego punktu 11.1 w punkcie 9 stowo ,rozdziatu” wpisuje si € mataq liter q;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktéw 11.2 i nadaje si @ mu nast epujacq
now g tre $¢:

»11.2 Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz

1. Fundusz jest zobowigzany odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa od Uczestnikéw Funduszu,
ktorzy ztozyli prawidtowe zlecenie ich odkupienia w Dniu Wyceny, okreslonym zgodnie z
zasadami wskazanymi w pkt 11.1 powyzej.

2. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania w Rejestrze
Uczestnikow Funduszu liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej
Uczestnikowi Funduszu z tytutu odkupienia tych jednostek.

3. Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktére skfada Uczestnik Funduszu, moze
zawiera¢ nastepujgce dyspozycje:

1) odkupienia przez Fundusz okre$lonej liczby Jednostek Uczestnictwa, nie mniej
jednak niz 50 (pie¢dziesieciu) Jednostek Uczestnictwa lub wszystkich Jednostek
Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze Uczestnika Funduszu,

2) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktorej
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10.

11.

otrzymana zostanie okreslona kwota srodkéw pienieznych brutto, nie mniej jednak
niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ztotych),

3) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktérej
otrzymana zostanie okreslona kwota srodkéw pienieznych netto, nie mniej jednak
niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ztotych).

W przypadku gdy liczba Jednostek Uczestnictwa okreslona w zleceniu odkupienia z
danego rejestru przez Fundusz jest wyzsza lub rozni sie od aktualnego salda Jednostek
Uczestnictwa na tym rejestrze o mniej niz pieédziesigt Jednostek Uczestnictwa,
odkupione zostaje cate saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

W przypadku gdy kwota okreslona w zleceniu odkupienia z danego rejestru przez
Fundusz jest w Dniu Wyceny wyzsza niz otrzymana z odkupienia wszystkich Jednostek
Uczestnictwa z tego rejestru lub rézni sie od wartosci salda Jednostek Uczestnictwa na
tym rejestrze w dniu wykonania operacji odkupienia przez Fundusz Jednostek
Uczestnictwa o mniej niz 1 000 zt (jeden tysigc ztotych), odkupione zostaje cate saldo
posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

Z zastrzezeniem wyjatku wskazanego w nastepnym akapicie, Jednostki Uczestnictwa sg
odkupywane wedtug metody FIFO, co oznacza, ze w pierwszej kolejnosci odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa nabyte najwczes$nie;.

Uczestnik bedacy osobg fizyczna, ktéry wyrazit zgode na tre$¢ obowigzujacego u
Dystrybutora regulaminu $wiadczenia ustug za posrednictwem telefonu i Internetu, moze
— wylgcznie za posrednictwem kanaldow elektronicznych — wskaza¢ przy sktadaniu
zlecenia odkupienia nastepujgce metody rozchodowania odkupywanych Jednostek
Uczestnictwa:

1) FIFO — w pierwsze] kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najwczesniej,

2) HIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte po
najwyzszej cenie,

3) LIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najpozniej,

4) wybér konkretnych pakietow Jednostek Uczestnictwa, ktére majg zostac
odkupione.

Fundusz niezwtocznie, poczawszy od dnia roboczego (wszystkie dni tygodnia z
wyjatkiem sobot, niedziel i dni ustawowo wolnych od pracy) nastepujgcego po dniu ujecia
odkupienia Jednostek Uczestnictwa w ksiegach Funduszu, dokonuje wyptaty kwoty
naleznej Uczestnikowi. Wyptata kwoty naleznej Uczestnikowi moze nastgpi¢ gotowka —
wytacznie do rgk Uczestnika — w punkcie Dystrybutora, w ktérym zlozone zostato
zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, lub przelewem na rachunek bankowy lub
inny rachunek pieniezny prowadzony na rzecz Uczestnika. Dystrybutor jest uprawniony
do wprowadzenia ograniczenia wielkosci kwoty wyptaty gotéwkowej albo do odstagpienia
od oferowania wyptat gotéwkowych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
Informacje o ograniczeniach w tym zakresie zamieszczone sg w Prospekcie
Informacyjnym Funduszu.

Z tytutu odkupienia przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa moze by¢ pobrana opfata
manipulacyjna, ktérej wysokos¢ okreslona jest w punkcie 8.2 niniejszego rozdziatu.
Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu uwaza sie za ztozone w sposob prawidtowy i wazny, o ile zostato ono ztozone
na jednym z nastepujacych formularzy:

1) Formularz Zlecenia Wyptaty,

2) Formularz Zlecenia Wyptaty Transferowej,
3) Formularz Zlecenia Zwrotu.

Zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu ztozone w spos6b inny niz na jednym z formularzy powotanych w zdaniu
poprzedzajacym sg niewazne.

W odniesieniu do zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w ramach IKE
zapisOw pkt 3-5 nie stosuje sie.
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12. Szczegotowe zasady dotyczace zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w
ramach IKE reguluje Umowa o prowadzenie IKE.”

23. w tytule oraz tre $ci jego punktu 13 stowa: ,Warto $¢é Aktywow Netto”, ,Jednostk e
Uczestnictwa”, ,Dniu Wyceny”, ,Dnia Wyceny” oraz ,Jednos tek Uczestnictwa” wpisuje
sie wielk g liter a;

w Rozdziale 2:

24. w tytule jego punktu 1 stowo ,Depozytariusza” wpisuje Si e wielk g liter g;
25. skre sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 3 i nadaje si e mu nastepujacq nowa
tresé:
»3. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego d 0 badania sprawozda n finansowych
Funduszu.
Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa”

26. skre sla sie dotychczasowy punkt 4 w cato  $ci;

w Rozdziale 3:

27. w trescijego punktu 3 stowo ,rozdziatu” wpisuje si € mata liter g;

28. w tytule oraz w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” wpisuje sie wielk
liter a,

29. w trescijego punktu 4 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mata liter g;

30. w tytule jego punktu 5 stowo ,Uczestnika” wpisuje si e wielk g liter a,

31. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 7 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tresé:
» Skrot Prospektu Informacyjnego zostat sporzadzony w Poznaniu dnia 28 pazdziernika 2004
roku, zaktualizowany na dzieh 29 kwietnia 2005 roku, na dzieh 1 lipca 2005 roku, na dzien 27
marca 2006 roku, na dzien 15 maja 2006 roku, na dzien 15 maja 2007 roku, na dzien 22
czerwca 2007 roku, na dzien 1 wrze$nia 2007 roku, na dzieri 9 maja 2008 roku, na dzien 30
marca 2009 roku oraz na dzieh 28 maja 2009 roku.”

VIII.W Skrécie Prospektu Informacyjnego funduszu Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy FIO
dokonuje si e nastepujacych zmian:

W Rozdziale 1:
1. skre $la sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 3.2 i nadaje s ie mu nastepujaca
now g tre $¢:
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»3.2  Wskazanie, czy Fundusz stosuje szczegOlne strategie inwestycyjne w odniesieniu
do inwestycji na okre $lonym obszarze geograficznym, w okre $lonej bran zy lub
sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do okre slonej kategorii lokat.”

w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” oraz ~Jednostek Uczestnictwa”
wpisuje si e wielk g liter a;

skre Sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 5 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tresé:

D). Zwi ezly opis ryzyka inwestycyjnego zwi  gzanego z przyj eta polityk g inwestycyjn a
Funduszu ze wskazaniem, zZe szczeg&lowe informacje o wszystkich ryzykach
wymienionych w Skrécie Prospektu s g zawarte w Prospekcie.

Fundusz dokonuje bezposrednich inwestycji w instrumenty udziatlowe. Fundusz moze takze
podejmowac posrednie inwestycje na zagranicznych rynkach akcji poprzez inwestowanie w
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne w
rozumieniu Ustawy oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoinego
inwestowania majace siedzibe za granicg, ktorych przedmiotem lokat sg instrumenty finansowe
o charakterze udziatowym.

W zwigzku z powyzszym czynniki ryzyka zwigzane z lokowaniem aktywéw w instrumenty
finansowe wchodzace w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu oraz wchodzace w skiad
portfeli inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych oraz instytucji
wspoélnego inwestowania moga w sposéb posredni (jednostki uczestnictwa, tytuty uczestnictwa)
lub bezposredni (instrumenty udziatowe, w tym tytuly uczestnictwa w Exchange Traded Funds)
wplywac na zmiane wartosci Jednostek Uczestnictwa Funduszu.

Z przyjeta polityka inwestycyjng Funduszu wigza sie nastepujace rodzaje ryzyka:

ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze wycena rynkowa lokat, w ktére bezposrednio lub posrednio
inwestuje Fundusz, podlega zmianom w wyniku zmian popytu i podazy instrumentow
finansowych bedacych ich przedmiotem. Zmiany popytu i podazy na okre$lone instrumenty
finansowe sg w szczegdélnosci pochodng makro- i mikroekonomicznego otoczenia, w ktérym
funkcjonuje emitent tych instrumentéw finansowych, oraz postrzegania przez inwestoréw
wplywu wskazanych czynnikbw na perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w
znacznie wyzszym stopniu dotyczy instrumentéw finansowych o charakterze udziatowym
(instrumenty udziatlowe) niz instrumentéw o charakterze diuznym (obligacje). W przypadku
tytuldbw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspoélnego
inwestowania ryzyko rynkowe wystepuje wylacznie w odniesieniu do tytutdw uczestnictwa
bedacych przedmiotem notowan na rynku regulowanym.

ryzyko ptynno $ci

Ryzyko plynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentow finansowych po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po cenie
odzwierciedlajagcej ich wartos¢ rynkowa. Poszczegélne skiadniki aktywéw moga
charakteryzowaé sie niskg ptynnoscig, tzn. koniecznosé¢ ich zbycia/nabycia w krétkim czasie
moze wigzac¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca warto$¢ rynkowa. Jest to szczegdlnie
istotny element ryzyka dla Uczestnikow Funduszu, ktory — jako fundusz inwestycyjny otwarty —
musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wptywow/wyptywow srodkéw.

ryzyko kontrahenta

CzesS¢ transakcji zawieranych przez Fundusz (w szczegolnosci transakcje na rynku
miedzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentdéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych), nie jest objeta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojscia do skutku rozliczenia transakcji z winy kontrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od kontrahenta lub posrednikéw
na podstawie zawartych uméw i regulacji prawa cywilnego. Dochodzenie tych roszczeh moze
by¢ utrudnione lub nieskuteczne i wigze sie z ponoszeniem kosztéw zastepstwa procesowego.

ryzyko walutowe
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Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych wyrazone sg lokaty Funduszu, wzgledem
waluty, w ktérej dokonywana jest wycena aktywow Funduszu. Przedmiotem lokat Funduszu sg
aktywa denominowane gtdwnie w walutach lokalnych nastepujacych panstw: Rzeczypospolitej
Polskiej, Wegier, Republiki Czeskiej, Austrii, Rumunii, Butgarii i Turcji, a takze innych panstw
Europy Srodkowo-Wschodniej. Sklad portfela Funduszu w podziale na waluty, w ktérych
denominowane sa sktadniki lokat, bedzie zmienny w czasie. Ryzyko walutowe wigze sie rowniez
ze specyfika inwestycji w nieruchomosci i wrazliwoscig rentownosci spotek nalezacych do
spektrum inwestycyjnego na wahania kurséw walut. Przychody z najmu nieruchomosci
wyrazone sg zazwyczaj w EUR lub USD, koszty natomiast rozliczane sa gtéwnie w walutach
lokalnych. Moze to zmniejszy¢ lub zwiekszy¢ wycene spoétek bedacych przedmiotem inwestycji, i
tym samym wplywaé na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa. Ryzyko walutowe mogg tez rodzié
zawarte transakcje dotyczace instrumentéw pochodnych, w tym w szczegdlnosci terminowe
transakcje kupna/sprzedazy walut. Fundusz nie ma obowigzku zawierania transakcji
ograniczajacych ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach
obcych. W zwigzku z tym Uczestnicy Funduszu musza liczy¢ sie z ryzykiem zmian wartosci
walut, w ktérych denominowane sa lokaty Funduszu, w stosunku do waluty polskiej, co moze
przetozy¢ sie na zmiany wartosci Jednostek Uczestnictwa Funduszu niewynikajace ze zmian
wartosci rynkowej sktadnikéw lokat Funduszu.

ryzyko koncentracji aktywéw lub rynkéw

Fundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku nieruchomosci i budownictwa oraz w sektorze
bankowym. Niekorzystne zdarzenia, majgce negatywny wptyw na rynek nieruchomos$ci i
budownictwa lub zdarzenia niekorzystnie odbijajace sie na sytuacji bankéw, moga w znaczacy
sposbéb wptywaé na wahania i wartos¢é Jednostek Uczestnictwa.

Ponadto Fundusz dokonuje inwestycji na srodkowoeuropejskich rynkach akcji i bezposrednio
lub posrednio lokuje na nich co najmniej 50% (pie¢dziesigt procent) swoich aktywéw. Sytuacja
na tych rynkach akcji bezposrednio oddziatuje na wartos¢ i ptynnosé aktywéw Funduszu.
Inwestorzy winni zwréci¢ uwage na fakt, ze rynki te moga byé postrzegane przez znacznych
miedzynarodowych inwestoréw tacznie, co moze powodowac¢, ze mimo geograficznej
dywersyfikacji notowania akcji moga by¢ silnie dodatnio skorelowane, co oznacza, ze zmiany
cen akcji wskutek zmian popytu i podazy mogg nastepowa¢ w tym samym kierunku na rynkach
srodkowoeuropejskich bez uwzglednienia czynnikow charakterystycznych dla danego rynku
oraz emitentéw na nim dziatajacych.

Fundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesieciu procent) aktywdw w jednostki uczestnictwa jednego
funduszu inwestycyjnego otwartego, tytuly uczestnictwa funduszu zagranicznego lub tytuty
uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania. Powyzsze oznacza, ze wahania wyceny
rynkowej poszczegblnych sktadnikéw lokat moga powodowaé zauwazalne wahania Wartosci
Aktywow Netto przypadajagcej na Jednostke Uczestnictwa Funduszu.

ryzyko prawne

Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych regulacii,
ktorym podlegajg emitenci instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfela
inwestycyjnego. Fundusz dokonuje inwestycji na terenie wielu panstw, w szczegdlnosci:
Rzeczypospolitej Polskiej, Republiki Czeskiej, Wegier, Rumunii, Butgarii, Turcji oraz Austrii, a
takze w innych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej, zatem Fundusz ponosi ryzyko zmian
prawnych w wymienionych wyzej panstwach.

Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych prowadzonej
przez emitenta dziatalnosci gospodarczej. Moga one w szczegdllnosci dotyczy¢ prawa
podatkowego, ale takze uregulowan prawnych dotyczacych koniecznosci uzyskiwania zezwolen
lub koncesji na prowadzong przez emitenta dziatalnosé¢ lub zwigzanych z funkcjonowaniem
emitenta jako spétki kapitatowej. Wzrost liczby obowigzkéw wynikajacych z obowigzujacego
prawa moze przetozyé sie na wzrost kosztow dziatalnosci emitenta, co z kolei moze skutkowaé
obnizeniem sie warto$ci wyemitowanych przez niego akgcji.

W odniesieniu do funduszy zagranicznych zmiany te przede wszystkim wynika¢ moga ze zmian
Dyrektywy 611/85 z dnia 20 grudnia 1985 r. w sprawie koordynacji ustaw, rozporzadzen i
przepiséw administracyjnych dotyczacych przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w
zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) w odniesieniu do limitbw inwestycyjnych i
dopuszczalnych przedmiotéw lokat podmiotéw objetych zakresem Dyrektywy. W mniejszym
stopniu ryzyko prawne w przypadku dokonywania lokat w fundusze zagraniczne dotyczy zmian
regulacji prawnych miejsca siedziby funduszu zagranicznego.

67



W odniesieniu do instytucji wspdélnego inwestowania istnieje ryzyko prawne zmian w regulacjach
prawa krajowego wihasciwego wedlug miejsca siedziby instytucji wspdélnego inwestowania
odnoszacych sie do katalogu dopuszczalnych lokat oraz do limitéw inwestycyjnych.

ryzyko podatkowe

Pomimo ze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku od oséb prawnych, moze podlegac
obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem aktywow poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlega¢ opodatkowaniu wynikajacemu z przepisow
prawa panstwa siedziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére inwestuje Fundusz. Fundusz dotozy staran, by
przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument finansowy dysponowa¢ informacjami co do
opodatkowania takiej inwestycji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu
do zmian przepisOw prawa podatkowego w panstwie obcym oraz ryzyko wyktadni przepiséw
podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

ryzyko zwi gzane z przechowywaniem aktywow Funduszu

Aktywa Funduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowujg
czes$¢ aktywow Funduszu). Instrumenty finansowe zapisane na wyzej wskazanych rachunkach
stanowig wilasno$¢ Funduszu i nie wchodzg do masy upadifosci w przypadku ogloszenia
upadtosci Depozytariuszy. W przypadku przechowywania aktywéw u Subdepozytariuszy z
siedzibg poza granicami Rzeczpospolitej Polskiej dziatalno§¢ Subdepozytariusza podlega prawu
whasciwemu ze wzgledu na miejsce siedziby Subdepozytariusza, ktérego regulacje moga sie
réznic¢ od regulacji prawa polskiego.

ryzyko inwestycji zagranicznych

Fundusz dokonuje lokat czesci aktywéw w instrumenty udzialowe notowane w Republice
Czeskiej, na Wegrzech, w Turcji, Butgarii i Rumunii oraz w Austrii, a takze na terenie innych
panstw Srodkowo-Wschodniej Europy lub poza terenem wymienionych panstw, jezeli podmioty,
ktorych instrumenty udziatowe sg przedmiotem inwestycji, prowadzg istotng czesé dziatalnosci
w krajach Srodkowo-Wschodniej Europy. Instrumenty te denominowane sag przewaznie w
walutach lokalnych tych panstw.

W zwigzku z powyzszym istotny wpltyw na wartos¢ aktywow Funduszu bedg mialy wahania
kurséw walut, w ktorych denominowane sg instrumenty finansowe znajdujace sie w portfelu
Funduszu, do waluty polskiej. Istotnym czynnikiem bedzie tez sytuacja makroekonomiczna na
rynkach, na ktérych Fundusz lokuje bezposrednio lub posrednio. Sytuacja finansowa emitentow
instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad portfela Funduszu oraz wchodzacych w skiad
portfeli funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania, ktérych tytuty uczestnictwa
wchodzg w skiad portfela Funduszu, jest w duzym stopniu uzalezniona od stanu koniunktury
gospodarczej w krajach siedzib emitentéw. Inwestycje narazone sa na szereg ryzyk zwigzanych
Z niebezpieczenstwem zahamowania wzrostu gospodarczego. Pogarszajgca sie sytuacja
gospodarcza moze negatywnie wplynaé na rynkowg wycene papierow wartosciowych
emitentéw pochodzacych z danego kraju. Ponadto do spadku wartosci aktywéw pochodzacych
z okreslonego kraju moze przyczyni¢ sie takze niestabilna sytuacja polityczna, ktéra czesto
powoduje wycofywanie sie inwestorow zagranicznych z danego regionu.

ryzyko stop procentowych

Zmiany stép procentowych moga wptywa¢ na wahania wartosci Jednostek Uczestnictwa
Funduszu. W przypadku spotek z branzy deweloperskiej oraz zarzadzajgcych
nieruchomosciami, ktére na og6t w znaczacym stopniu finansujg swojg dziatalno$¢ poprzez
kredyty, podwyzki stop procentowych mogg wigzac sie ze zwiekszeniem kosztéw finansowych
ponoszonych przez te spéiki, a zatem wplywaé ujemnie na poziom wygenerowanego zysku
netto i powodowac spadek cen akcji na gieldzie.

Oprocz wskazanych powy zej czynnikdw ryzyka dotycz gcych cato $ci aktywow Funduszu,
poszczegolnych sktadnikéw lokat Funduszu dotycz g ryzyka charakterystyczne wyt acznie
dla tych sktadnikow:

ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa
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W przypadku inwestowania w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspélnego inwestowania, oprécz ryzyk
wlasciwych dla instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad ich portfeli, wystepujg
nastepujace rodzaje ryzyk:

*

ryzyko braku wptywu na biezacg strukture portfela inwestycyjnego i decyzje
podejmowane przez zarzgdzajacego — polega na braku wptywu na sklad portfela i jego
zmiany dokonywane przez zarzadzajgcego funduszem inwestycyjnym, funduszem
zagranicznym lub instytucja wspoélnego inwestowania. Ponadto Fundusz nie ma wptywu
na zmiany osoby zarzadzajacej instytucjg wspoOlnego inwestowania oraz na zmiany
strategii inwestycyjnej i stylu zarzgdzania taka instytucja.

ryzyko wynikajace z braku dostepu do aktualnego skiadu portfela inwestycyjnego —
zgodnie z regulacjami, ktérym podlegajg fundusze inwestycyjne, fundusze zagraniczne
oraz instytucje wspoélnego inwestowania, sg one zobowigzane ujawniaé sktad ich portfeli
inwestycyjnych wytacznie periodycznie, co powoduje, iz zarzadzajacy Funduszem,
podejmujac decyzje o zakupie/sprzedazy tytutdbw uczestnictwa, ma dostep wylgcznie do
biezacej wyceny aktywow funduszu inwestycyjnego, funduszu zagranicznego lub
instytucji wspoélnego inwestowania oraz do historycznego sktadu portfela tych instytuciji.
Powyzsze oznacza réwniez, ze nie jest mozliwe biezace okreslanie parametrow
inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego funduszu lub instytucji wspolnego
inwestowania. W przypadku inwestowania przez Fundusz w tytuly uczestnictwa
Exchange Traded Funds Fundusz nie ma wplywu na zmiany parytetu alokacji pomiedzy
poszczegolne instrumenty finansowe wchodzace w skfad zakltadanego portfela takich
funduszy.

ryzyko ptynnosci — ryzyko to polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby tytutéw
uczestnictwa po cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia
ich po cenie odzwierciedlajgcej ich wartosé rynkowa. Poszczegoélne skiadniki aktywéw
moga charakteryzowac¢ sie niska ptynnoscia, tzn. koniecznosé ich zbycia/nabycia w
krotkim czasie moze wigzac sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca wartosé rynkowa.
Jest to szczegdlnie istotny element ryzyka dla uczestnikbw Funduszu, ktory — jako
fundusz inwestycyjny otwarty — musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami
wptywow/wyptywow srodkow.

ryzyko wyceny — w przypadku inwestycji w tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania istnieje mozliwose¢, iz
instytucje te dokonujg wyceny aktywow wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych
w sposéb odmienny, niz dokonywailby jej Fundusz, gdyby lokowat w te instrumenty
bezposrednio.

ryzyko wyceny rynkowej — w przypadku tytutdéw uczestnictwa funduszy zagranicznych lub
instytucji wspollnego inwestowania bedacych przedmiotem notowan na rynku
regulowanym ryzyko wyceny rynkowej polega na nieodzwierciedlaniu przez notowania
wartosci aktywoéw netto funduszu zagranicznegol/instytucji wspolnego inwestowania
przypadajacej na jeden tytut uczestnictwa. Zazwyczaj tytuty uczestnictwa notowane sg z
dyskontem w stosunku do wartosci aktywdw netto przypadajacej na tytut uczestnictwa.

ryzyko transakcji — Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ wptywu na warto$¢
Jednostki Uczestnictwa Funduszu transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem
tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspélnego inwestowania, w
szczegolnosci mozliwos¢é opdznien w ich realizacji badz rozliczeniu, spowodowanych
czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty
uczestnictwa — istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikbw Funduszu od wynikéw
jednego lub kilku funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania. W celu
ograniczenia tego ryzyka Fundusz bedzie stosowat zasade dywersyfikacji w odniesieniu
do lokat w tytuty uczestnictwa. Udzial jednego funduszu zagranicznego Ilub
subfunduszu/jednej instytucji wspdlnego inwestowania w aktywach Funduszu nie moze
by¢ wyzszy niz 20% (dwadziescia procent) aktywéw Funduszu. Fundusz nie moze
nabywaé wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) wartosci wyemitowanych przez jeden fundusz
zagraniczny/instytucje wspoélnego inwestowania tytutdw uczestnictwa.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty diu  zne
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W przypadku inwestowania w instrumenty dtuzne wystepujg nastepujace rodzaje ryzyk:

*

ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela
papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego — polega na ryzyku
niewywigzania sie diuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku dtuznych
papieréw wartosciowych emitowanych przez instytucje prawa publicznego (panstwa,
banki centralne, instytucje miedzynarodowe, jednostki samorzadu terytorialnego) ryzyko
to jest znikome. Zrodtami ryzyka niewyptacalnosci moga byé miedzy innymi (ponizsze
uwagi dotyczace emitenta odnoszag sie réwniez do poreczyciela i gwaranta papieru
warto$ciowego lub instrumentu rynku pienieznego):

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywow,

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

. sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczegélnosci nasilenie konkurenciji,

stabilnos$¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

. sytuacja makroekonomiczna, ze szczegdlnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt
na produkty emitenta, osiggane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez dobér papier6w wartosciowych pod katem
wiarygodnosci kredytowej ich emitenta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli
lokowanie srodkow Funduszu w papiery wartosciowe ro6znych emitentow.

ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym
oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu
stop cena papierébw maleje, w przypadku spadku — rosnie. W przypadku dituznych
instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy
jest czas do wykupu instrumentéw o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze.
Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost rynkowych stép procentowych i spadek cen
posiadanych przez Fundusz instrumentéw diluznych sg w szczegélnosci (dotyczy kraju
siedziby emitenta):

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestoréw przysztej sytuaciji fiskalnej,
. wzrost stép procentowych w innych krajach.

ryzyko zmian wielkosci kuponu (przeptywéw pienieznych) z obligacji o zmiennym
oprocentowaniu.

W przypadku inwestycji w instrumenty (obligacje, listy zastawne) o zmiennym
oprocentowaniu wielko$¢ otrzymywanych przez Fundusz odsetek zmienia sie cyklicznie
w zaleznosci od zmian rynkowych stép procentowych (w szczegdlnosci stopy WIBOR).

ryzyko zmian wartosci obligacji indeksowanych inflacja. Fundusz moze inwestowa¢ w
obligacje indeksowane inflacja.

Warto$¢ rynkowa tego instrumentu zalezy od relacji pomiedzy oczekiwang stopg inflacji w
okresie do daty wykupu a rentowno$cig podobnych obligacji o statym oprocentowaniu. W
przypadku gdy spadkowi oczekiwanej inflacji nie towarzyszy spadek rentownosci obligacji
o stalym oprocentowaniu albo wzrostowi rentownosci obligacji nie towarzyszy wzrost
oczekiwanej stopy inflacji, wartos¢ obligacji indeksowanych inflacjg spada.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty udziatowe
Z lokowaniem w instrumenty udziatowe i instrumenty o podobnym charakterze zwigzane sa
nastepujace rodzaje ryzyk:

*

ryzyko makroekonomiczne — polega na tym, ze na rynek akcji mogg negatywnie wptynaé
czynniki makroekonomiczne krajowe i Swiatowe, w szczegdlnosci takie jak: tempo
wzrostu gospodarczego, stopien nierdbwnowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe,
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handlowy i obrotéw biezacych), wielkos¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestyciji,
wysokos¢ stdép procentowych, ksztattowanie poziomu depozytéw i kredytdow sektora
bankowego, stopien kredytdéw ponizej standardu w sektorze bankowym, wielkosc
zadluzenia krajowego, sytuacja na rynku pracy, wielkos¢ i ksztattowanie sie poziomu
inflacji, wielko$¢ i ksztattowanie sie poziomu cen surowcOw, sytuacja geopolityczna.
Pogarszajaca sie sytuacja makroekonomiczna z reguly wptywa negatywnie na rynkowg
wycene akcji. Fundusz przy podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w instrumenty
udzialowe bierze pod uwage obecng i prognozowang sytuacje makroekonomiczng w
poszczegolnych krajach, regionach i na Swiecie.

. ryzyko branzowe — polega na tym, ze instrumenty udziatlowe spotek, w ktére inwestuje
Fundusz, sa poddane ryzyku branzy, w ktorej dziataja. W szczegolnosci dotyczy to ryzyk:
wzrostu konkurencji, spadku popytu na produkty sprzedawane przez podmioty z branzy i
zmian technologicznych.

. ryzyko specyficzne spétki — zwigzane jest z tym, ze instrumenty udziatlowe spotek, w
ktére inwestuje Fundusz, sga poddane ryzyku specyficznemu danej spotki. W
szczegoblnosci dotyczy to ryzyk: zwigzanych z jakoscig i pracg zarzadu, zmian strategii
i/lub  modelu biznesowego spotki, zmian jakosci tadu korporacyjnego, polityki
dywidendowej, zdarzeh losowych dotyczacych konkretnej spoétki, konfliktow w
akcjonariacie, kosztow agencji. Fundusz ogranicza ryzyko specyficzne dla spoétki poprzez
inwestowanie w instrumenty udzialowe jednej spoiki nie wiecej niz 10% (dziesie¢ procent)
aktywow.

ryzyka zwi gzane z inwestycjami w instrumenty pochodne

Wykorzystywanie instrumentow pochodnych dla realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu

pocigga za sobg nastepujace kategorie ryzyk:

. ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia — istnieje ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia
pozycji, w przypadku gdy Fundusz zastosuje niewtasciwy instrument zabezpieczajacy lub
niewtasciwie go uzyje. W takim przypadku zastosowana przez Fundusz strategia moze
przynies¢ straty. Zgodnie z obowigzujacym prawem Fundusz stosuje procedury majace
na celu minimalizacje tego ryzyka.

. ryzyko wyceny zwigzane jest z zastosowaniem przez Fundusz btednych modeli wyceny
instrumentéw finansowych Ilub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze
spowodowac¢ wykazanie wyceny instrumentéw finansowych w portfelu Funduszu
nieodzwierciedlajacej ich wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem
lub zawyzeniem wartosci Jednostki Uczestnictwa Funduszu.

. ryzyko niedopasowania — w przypadku wykorzystywania instrumentéw pochodnych w
celu zabezpieczenia otwartych pozycji Funduszu istnieje mozliwos¢ niedopasowania
pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej z powodu btednej oceny korelacji pomiedzy
pozycjg zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajgcym, w szczegdlnosci wynikajgce
ze zmiany sktadu:

. instrumentu zabezpieczajgcego (w szczegdlnosci zmiany skfadu indeksu),
. pozycji zabezpieczanej.
. ryzyko bazy — ryzyko to opiera sie na mozliwo$ci zaistnienia zmian kursu instrumentu

zabezpieczajgcego nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego.

. ryzyko braku ptynnosci wystarczajgcej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych — polega na niemoznosci zawarcia — w zadanym
przedziale czasu - transakcji, ktérych przedmiotem sg instrumenty zabezpieczane i
instrumenty zabezpieczajace.

Szczegotowe informacje o wszystkich ryzykach wymienionych w Skrocie Prospektu s g
zawarte w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tresci jego punktu 6 po cyfrze ,5" wpisuje si e (odpowiednio) stowa: ,(pi e€)” lub
«(Pi gciu)”;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 8.1 i nadaje si € mu nastepujacq nowa
tre s¢:
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10.
11.

»8.1 Wskazanie warto $ci Wspdtczynnika Kosztéw Catkowitych.

Wspétczynnik Kosztow Catkowitych w 2008 roku wynidst:
+ 0,02797548 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;
+ 0,02544505 - dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;
¢ 0,02242359 - dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.

Wartos¢ ww. Wskaznika Kosztéw Catkowitych odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu w sredniej wartosci aktywow netto
funduszu za rok 2008.

Kategorie kosztow Funduszu niewtgczonych do wskaznika WKC, w tym optaty transakcyjne,
wskazane sg w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.

w tytule jego punktu 8.2 stowo: ,Uczestnika” wpisuje si e wielk g liter g;

w jego punkcie 8.2 skre $la sie dotychczasow g tresé¢ jego punktu 3 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tres¢:

»3.  Fundusz odkupuje Jednostki Uczestnictwa po cenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa
kategorii (odpowiednio) A, S lub T, obliczanej jako iloczyn Wartosci Aktywow Netto na
Jednostke Uczestnictwa kategorii (odpowiednio) A, S lub T oraz réznicy pomiedzy liczbg
jeden a stawkg optaty manipulacyjnej wskazanej w odpowiedniej Tabeli Optlat, zaleznej
od waluty odkupienia wskazanej przez Uczestnika.”

w tresci jego punktu 8.2 po punkcie 5 dodaje si e nowy punkt 5. w nast epujacym
brzmieniu:

»5. Uczestnik winien zwréci¢ uwage na fakt, ze w przypadku dokonywania odkupien w euro
bank prowadzacy rachunek bankowy Uczestnika na podstawie regulaminu prowadzenia
rachunkéw bankowych moze by¢ uprawniony do pobrania optaty z tytutu takiego
przelewu.”

w tresci jego punktu 8.2 skre $la sie tekst nast epujacy po punkcie 5 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tres¢:

,P0oza optatami z tytutu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, optata dodatkowg
oraz wynagrodzeniem Towarzystwa, pobieranym z aktywoéw Funduszu (okreslonym w punkcie
17.5 Prospektu Informacyjnego) Uczestnik nie ponosi na rzecz Funduszu zadnych innych opfat i
prowizji.”

w tytule jego punktu 8.6 stowo ,Uczestnika” wpisuje si e wielk g liter a;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 9 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre S¢:

9. Podstawowe dane finansowe w uj  eciu historycznym.

9.1 Warto$¢é Aktywéw Netto Funduszu na koniec ostatniego roku obro towego, zgodna z
warto $cig zaprezentowan g3 w zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozdaniu
finansowym Funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. aktywa netto Funduszu wynosity 31 634 613,64 zt.

9.2 Wielko $¢ sredniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Funduszu za
ostatnie 2, 3, 5110 lat.
Nie dotyczy.

9.3 Wskazanie wzorca stu zacego do oceny efektywno $ci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Funduszu, odzwierciedlaj acego zachowanie si @ zmiennych
rynkowych najlepiej oddaj acych cel i polityk e inwestycyjn a Funduszu, a tak ze
informacja o dokonanych zmianach wzorca, je  zeli miaty miejsce.

Dla oceny efektywnosci inwestowania w Jednostki Uczestnictwa Fundusz przyjmuje
nastepujacy wzorzec porownawczy (benchmark):
Do konca roku 2008:
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12.

13.

14.

15.

16.

40% UniCredit REX (EUR) + 35% MSCI Emerging Europe Banks ex Russia + Austria (w
euro) + 25% MSCI Emerging Europe ex Russia + Austria (w euro)

Od poczatku roku 2009:

50% UniCredit REX (EUR) + 50% MSCI Emerging Europe ex Russia + Austria (w euro).

9.4 Informacja o Srednich stopach zwrotu z przyj etego przez Fundusz wzorca za
ostatnie 2, 3, 51 10 lat.

Nie dotyczy.

9.5 Zastrze zenie.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki
Uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz wysokosci
pobranych przez Fundusz optat manipulacyjnych. Wyniki historyczne nie gwarantujg
uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.”

skre $la sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 10 i nadaje s ie mu nastepujaca
now g tre $¢:

»10. Wskazanie kategorii Jednostek Uczestnictwa zby  wanych przez Fundusz.”

w tre $ci jego punktu 11.1 stowa: ,indywidualnych kont emerytalnych” or az ,indywidualne

konta emerytalne” wpisuje si e mataq liter a;

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 3 po stowach: ,osoba wptac ajaca srodki do
Funduszu nabywa Jednostki Uczestnictwa w tym Dniu Wyc eny.” Dodaje si € nowe zdanie
w nast epuj gcym brzmieniu:

» Przez przyjecie zlecenia rozumie sie zlozenie zlecenia oraz jego optacenie.”

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 8 skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego
ostatniego zdania i nadaje si e mu nastepujaca now g tre $¢:

»Kazda wptata dokonana na powyzszy rachunek bankowy jest identyfikowana wytacznie przy
pomocy powyzszego numeru rachunku, jest réwnoznaczna ze zleceniem nabycia i jest
przeliczana na Jednostki Uczestnictwa w terminach i na zasadach okreslonych w Statucie oraz
Prospekcie Informacyjnym Funduszu. ,,

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktéw 11.2 i nadaje si e mu nast epujaca
now g tre $¢:

.11.2 Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fundusz

1. Fundusz jest zobowigzany odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa od Uczestnikdw Funduszu,
ktérzy ztozyli prawidtowe zlecenie ich odkupienia w Dniu Wyceny, okreslonym zgodnie z
zasadami wskazanymi w pkt 11.1 powyzej.

2. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania w Rejestrze
Uczestnikow Funduszu liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej
Uczestnikowi Funduszu z tytutu odkupienia tych Jednostek.

3. Fundusz dokonuje wyptaty z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa — wedlug wyboru
Uczestnika — w walucie polskiej lub w euro. Dokonywanie wyptat z tytutu odkupien we
wszystkich walutach wskazanych w zdaniu poprzedzajgcym, jest zalezne od mozliwosci
technicznych Dystrybutoréw. W sposéb wskazany w art. 58 ust. 7 Statutu Fundusz
bedzie informowat o walutach, w ktérych mozliwe jest skladanie zlecen nabycia i
odkupienia za posrednictwem poszczeg6inych Dystrybutoréw, oraz o zmianach w tym
zakresie.

4, Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktére skfada Uczestnik Funduszu, moze
zawiera¢ nastepujgce dyspozycje:

1) odkupienia przez Fundusz okre$lonej liczby Jednostek Uczestnictwa, nie mniej
jednak niz 20 (dwudziestu) Jednostek Uczestnictwa lub wszystkich Jednostek
Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze Uczestnika Funduszu,
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10.

11.

2) odkupienia przez Fundusz wszystkich Jednostek Uczestnictwa lub takiej ich liczby,
w wyniku odkupienia ktérej otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkéw
pienieznych brutto, nie mniej jednak niz 250,00 EUR (dwiescie pie¢dziesigt euro) —
w przypadku odkupienia w euro — albo nie mniej niz 1 000 zt (jeden tysigc ziotych)
— w przypadku odkupienia w walucie polskiej,

3) odkupienia przez Fundusz wszystkich Jednostek Uczestnictwa lub takiej ich liczby,
w wyniku odkupienia ktérej otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkow
pienieznych netto, nie mniej jednak niz 250,00 EUR (dwiescie pieédziesigt euro) —
w przypadku odkupienia w euro — albo nie mniej niz 1 000 z} (jeden tysigc ziotych)
— w przypadku odkupienia w walucie polskiej.

W przypadku gdy liczba Jednostek Uczestnictwa okredlona w zleceniu odkupienia z
danego rejestru przez Fundusz jest wyzsza lub rozni sie od aktualnego salda Jednostek
Uczestnictwa na tym rejestrze o mniej niz dwadziescia Jednostek Uczestnictwa,
odkupione zostaje cate saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

W przypadku gdy kwota okreslona w zleceniu odkupienia z danego rejestru przez
Fundusz jest w Dniu Wyceny wyzsza niz otrzymana z odkupienia wszystkich Jednostek
Uczestnictwa z tego rejestru lub rézni sie od wartosci salda Jednostek Uczestnictwa na
tym rejestrze w dniu wykonania operacji odkupienia przez Fundusz Jednostek
Uczestnictwa o mniej niz 250,00 EUR (dwiescie piecdziesiat euro) — w przypadku
wskazania euro jako waluty odkupienia — albo o mniej niz 1 000 z (jeden tysigc ztotych) —
w przypadku wskazania waluty polskiej jako waluty odkupienia odkupione zostaje cale
saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

Z zastrzezeniem wyjatku wskazanego w nastepnym akapicie, Jednostki Uczestnictwa sg
odkupywane wedtug metody FIFO, co oznacza, ze w pierwszej kolejnosci odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa nabyte najwczesniej.

Uczestnik, bedacy osobg fizyczna, ktéry wyrazit zgode na tres¢ obowigzujgcego u
Dystrybutora Regulaminu $wiadczenia ustug za posrednictwem telefonu i Internetu, moze
— wylgcznie za posrednictwem kanatow elektronicznych — wskaza¢ przy sktadaniu
zlecenia odkupienia nastepujace metody rozchodowania z danego Rejestru Uczestnika
Funduszu odkupywanych Jednostek Uczestnictwa:

1) FIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najwczesniej,

2) HIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte po
najwyzszej cenie,

3) LIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najpozniej,

4) wybér konkretnych pakietéw Jednostek Uczestnictwa, ktére majg zostac
odkupione.

Fundusz niezwlocznie, poczawszy od dnia roboczego (wszystkie dni tygodnia z
wyjatkiem sobét, niedziel i dni ustawowo wolnych od pracy) nastepujacego po dniu ujecia
odkupienia Jednostek Uczestnictwa w ksiegach Funduszu, dokonuje wyptaty kwoty
naleznej Uczestnikowi. Wyptata kwoty naleznej Uczestnikowi moze nastgpi¢ gotowkag —
wylgcznie do ragk Uczestnika — w punkcie Dystrybutora, w ktorym ziozone zostato
zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa lub przelewem na rachunek bankowy lub
inny rachunek pieniezny prowadzony na rzecz Uczestnika. Dystrybutor jest uprawniony
do wprowadzenia ograniczenia wielkosci kwoty wyptaty gotoéwkowej albo do odstapienia
od oferowania wyptat gotéwkowych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

Z uwagi na prowadzong przez Fundusz polityke inwestycyjng zaktadajacg lokowanie
przewazajacej czesci aktywow Funduszu w akcje i instrumenty finansowe o podobnym
charakterze Uczestnik winien mie¢ swiadomos¢ istnienia mozliwosci wyptaty w terminie
kilku dni od dnia realizacji zlecenia odkupienia (por. ryzyko nieterminowej wyptaty
srodkéw opisane w Prospekcie Informacyjnym Funduszu).

Z tytulu odkupienia przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa pobierana jest oplata
manipulacyjna, ktérej wysokos¢ okreslona jest w punkcie 8.2 niniejszego rozdziatu.
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12.  Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu uwaza sie za zlozone w sposéb prawidtowy i wazny, o ile zostalo ono ztozone
na jednym z nastepujacych formularzy:

1) Formularz Zlecenia Wyptaty,
2) Formularz Zlecenia Wyptaty Transferowej,
3) Formularz Zlecenia Zwrotu.

Zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu ztozone w sposéb inny niz na jednym z formularzy powotanych w zdaniu
poprzedzajacym, sg niewazne.

13. W odniesieniu do zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa skladanych w ramach IKE,
zapisOw pkt. 4-6 nie stosuje sie.

14. Szczegotowe zasady dotyczace zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w
ramach IKE reguluje Umowa o prowadzenie IKE.”

17. w tytule oraz tre s$ci jego punktu 13 stowa: ,Warto $¢ Aktywdéw Netto”, ,Jednostk e
Uczestnictwa”, ,Dniu Wyceny” oraz ,Jednostek Uczestnictwa” wpisuje si e wielk g liter a;

w Rozdziale 2:

18. w tytule jego punktu 1 stowo ,Depozytariusza” wpisuje Si e wielk g liter g;
19. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 3 i nadaje si € mu nastepujaca nowa
tre s¢:
»3. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego d 0 badania sprawozda n finansowych
Funduszu.
Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa”

20. skre Sla sie dotychczasowy punkt 4 w catlo  $ci;

w Rozdziale 3:

21. w tytule jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” wpis uje si e wielk g liter g,
22. w tytule jego punktu 5 stowo ,Uczestnika” wpisuje si e wielk g liter g,

23. skre sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 7 i nadaje si e mu nastepujacq nowa
tre s¢:
»Skrot Prospektu Informacyjnego zostat sporzadzony w Poznaniu w dniu 11 wrzes$nia 2007 roku

i zaktualizowany w dniu 30 pazdziernika 2007 roku, 9 maja 2008 roku,31 grudnia 2008 roku, 30
marca 2009 roku oraz na dzieh 28 maja 2009 roku.”

IX. W Skrécie Prospektu Informacyjnego funduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu FIO
dokonuje si e nastepujacych zmian:

W Rozdziale 1:

1. w tre $ci jego punktu 1 skre $la sie stowa: ,pod numerem RFj 46"
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3.2

w tytule jego punktu 3.1 stowa: ,Funduszu” oraz ,Fundusz” w pisuje si e wielk g liter a;

w tresci jego punktu 3.1 w miejscach, w ktérych wskazane s @ warto $ci wyra zone w
procentach, dodaje si e w nawiasie warto $ci procentowe wyra zone stownie;

skre Sla sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 3.2 i nadaje s ie mu nastepujaca
now g tre $¢:
Wskazanie, czy Fundusz stosuje szczegOlne strategie inwestycyjne w odniesieniu do

inwestycji na okre $lonym obszarze geograficznym, w okre $lonej bran zy lub sektorze
gospodarczym albo w odniesieniu do okre  slonej kategorii lokat.”

w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” oraz »~Jednostek Uczestnictwa”
wpisuje si e wielk g liter g;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 5 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tresé:

D, Zwi ezly opis ryzyka inwestycyjnego zwi  gzanego z przyj etg polityk g inwestycyjn a
Funduszu, ze wskazaniem, Ze szczegblowe informacje o wszystkich ryzykach
wymienionych w Skrécie Prospektu s g zawarte w Prospekcie.

Z inwestycjami Funduszu wigzg sie nastepujace rodzaje ryzyka:

ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze wycena rynkowa lokat, w ktére inwestuje Fundusz podlega
zmianom w wyniku zmian popytu i podazy instrumentéw finansowych bedacych ich
przedmiotem. Zmiany popytu i podazy na okreslone instrumenty finansowe sg w szczegélnosci
pochodng makro- i mikroekonomicznego otoczenia, w ktérym funkcjonuje emitent tych
instrumentéw finansowych, oraz postrzeganiem przez inwestoréw wptywu tych czynnikéw na
perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w znacznie wyzszym stopniu dotyczy
instrumentéw finansowych o charakterze udzialowym (akcje) niz instrumentdéw o charakterze
dluznym (obligacje).

ryzyko zwi gzane z przechowywaniem aktywow

Aktywa Funduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowujg
czes¢ aktywoéw Funduszu). Papiery wartosciowe stanowig wlasnosé Funduszu i nie wchodza do
masy upadiosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariuszy.

ryzyko ptynno $ci

Ryzyko plynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentow finansowych po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po cenie
odzwierciedlajgcej ich wartos¢é rynkowa. Poszczeg6lne skiadniki aktywéw moga
charakteryzowa¢ sie niska ptynnoscia, tzn. koniecznosé ich zbycia/nabycia w krétkim czasie
moze wigza¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezgca wartos¢ rynkowa. Jest to szczegdlnie
istotny element ryzyka dla Uczestnikow Funduszu, ktéry — jako fundusz inwestycyjny otwarty —
musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wptywow/wyptywow srodkéw.

ryzyko kontrahenta

Czes¢ transakcji zawieranych przez Fundusz (w szczegélnosci transakcje na rynku
miedzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) nie jest objeta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojscia do skutku rozliczenia transakcji z winy kontrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od kontrahenta lub posrednikow
na podstawie zawartych umow i kodeksu cywilnego. Dochodzenie tych roszczen moze by¢
utrudnione lub nieskuteczne i wigze sie z ponoszeniem kosztéw zastepstwa procesowego.

ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych wyrazone sg lokaty Funduszu, wzgledem
waluty, w ktérej dokonywana jest wycena aktywow Funduszu. Fundusz lokuje srodki w aktywa
denominowane w walucie polskiej lub denominowane w walucie obcej. Ryzyko walutowe moga
tez rodzi¢ zawarte transakcje dotyczace instrumentéw pochodnych, w tym w szczegdllnosci
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terminowe transakcje kupna/sprzedazy walut. Fundusz nie ma obowigzku zawierania transakcji
ograniczajacych ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach
obcych. W zwigzku z tym Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem spadku wartosci
waluty, w ktérej denominowane sg lokaty Funduszu, w stosunku do waluty polskiej.

ryzyko zwi gzane z koncentracj g aktywow lub rynkéw

Fundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim i lokuje na tym rynku co najmniej 66%
(szescdziesiat szes¢ procent) swoich aktywow w akcje, inne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Pozostata czes¢ aktywdéw Funduszu moze by¢ lokowana w papiery wartosciowe i
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty z siedzibg poza terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej. Sytuacja na tym rynku szczeg6lnie oddziatuje na wartos¢ i ptynnosé
aktywéw Funduszu. Fundusz moze lokowac¢ 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
dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze wartos¢
lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przekraczaé¢ 30% (trzydziestu procent) wartosci
aktywow Funduszu. Fundusz moze zaangazowac¢ do 25% (dwudziestu pieciu procent) wartosci
aktywow w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny i do 10% (dziesieciu
procent) aktywéw w inne papiery wartosciowe emitowane przez jeden podmiot. Oznacza to, ze
wahania wyceny rynkowej poszczeg6lnych papierow wartosciowych moga powodowaé
zauwazalne wahania Wartosci Aktywow Netto przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa
Funduszu.

ryzyko zmian prawnych

Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych prowadzonej
przez emitenta dziatalnosci gospodarczej. Zmiany te mogg w szczegdlnosci dotyczy¢ prawa
podatkowego, ale takze uregulowan prawnych dotyczacych koniecznosci uzyskiwania zezwolen
lub koncesji na prowadzong przez emitenta dziatalnosé¢ lub zwigzanych z funkcjonowaniem
emitenta jako spotki kapitatowej. Wzrost liczby obowigzkéw wynikajacych z obowigzujacego
prawa moze przelozy¢ sie na wzrost kosztow dziatalnosci emitenta, co z kolei moze skutkowac
obnizeniem sie warto$ci wyemitowanych przez niego akgcji.

ryzyko podatkowe

Pomimo ze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku od oséb prawnych, moze podlegac
obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem aktywdw poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Takie lokaty Funduszu mogg podlega¢ opodatkowaniu wynikajagcemu z przepisow
prawa panstwa siedziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére inwestuje Fundusz. Fundusz dotozy staran, by
przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument finansowy dysponowac informacjami co do
opodatkowania takiej inwestycji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu
do zmian przepiséw prawa podatkowego w panstwie obcym oraz ryzyko wyktadni przepisow
podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty diu  zne

. ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela
papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku
wywigzania sie dtuznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku papieréw
dluznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest znikome. Zrédtami ryzyka
niewyptacalnosci moga by¢é miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnosza
sie rowniez do poreczyciela i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku
pienieznego):

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywow,

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktdrej dziata emitent,

. sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczegélnosci nasilenie konkurenciji,
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stabilnos$¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

. sytuacja makroekonomiczna ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt
na produkty emitenta, osiagane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez dobér papierow wartosciowych pod katem
wiarygodnosci kredytowej ich emitenta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli
lokowanie srodkéw Funduszu w papiery wartosciowe réznych emitentéw.

ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym
oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu
stop cena papierow maleje, w przypadku spadku — rosnie. W przypadku bonow
skarbowych i papieréw warto$ciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie.
Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentéw o stalym oprocentowaniu, tym to ryzyko
jest wieksze. Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost rynkowych stép procentowych i
spadek cen posiadanych przez Fundusz instrumentéw dtuznych sg w szczegolnosci:

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczednosci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestoréw przysziej sytuacji fiskalnej w Polsce,
. wzrost stép procentowych w innych krajach.

Dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce szczeg6lnie duze znaczenie ma
wielkos¢ deficytu finanséw publicznych i diugu publicznego w relacji do Produktu
Krajowego Brutto i perspektywy ksztaltowania sie deficytu i dlugu publicznego w
przysziosci ze wzgledu na wpltyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i diugu
publicznego na termin przystgpienia Polski do strefy euro. Poniewaz ryzyko stopy
procentowe] jest nierozerwalnie zwigzane z inwestycjami w obligacje o stalym
oprocentowaniu, zarzgdzajacy reguluje strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w
zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stép procentowych.

ryzyko zmian wielkosci kuponu (przeptywéw pienieznych) z obligacji o zmiennym
oprocentowaniu.

W przypadku inwestycji w instrumenty (obligacje, listy zastawne) o zmiennym oprocentowaniu

*

wielkos¢ otrzymywanych przez Fundusz odsetek zmienia sie cyklicznie w zaleznosci od
zmian rynkowych stop procentowych (w szczegdlnosci stopy WIBOR).

ryzyko zmian wartosci obligacji indeksowanych inflacjg. Fundusz moze inwestowa¢ w
obligacje indeksowane inflacja.

Warto$¢ rynkowa tego instrumentu zalezy od relacji pomiedzy oczekiwang stopg inflacji w

*

okresie do daty wykupu a rentownoscig podobnych obligacji o statym oprocentowaniu. W
przypadku gdy spadkowi oczekiwanej inflacji nie towarzyszy spadek rentownosci obligacji
o statym oprocentowaniu albo wzrostowi rentownosci obligacji nie towarzyszy wzrost
oczekiwanej stopy inflacji, warto$¢ obligacji indeksowanych inflacjg spada.

ryzyka zwi gzane z rynkiem akcji

ryzyko makroekonomiczne

Na rynek akcji moga negatywnie wptyngé czynniki makroekonomiczne krajowe i
Swiatowe, w szczegolnosci takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopien
nierownowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe, handlowy i obrotow biezacych),
wielko$¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokos¢ stdép procentowych,
ksztaltowanie poziomu depozytow i kredytow sektora bankowego, stopien kredytow
ponizej standardu w sektorze bankowym, wielkos¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na
rynku pracy, wielkos¢ i ksztalttowanie sie poziomu inflacji, wielkos¢ i ksztaltowanie sie
poziomu cen surowcéw, sytuacja geopolityczna. Pogarszajgca sie sytuacja
makroekonomiczna z reguty wptywa negatywnie na rynkowg wycene akcji. Fundusz przy
podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w akcje bierze pod uwage obecng i
prognozowang sytuacje makroekonomicznag w kraju i na swiecie.

ryzyko branzowe
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Akcje spotek, w ktére inwestuje Fundusz, sg poddane ryzyku branzy, w ktérej dziatajg. W
szczegoblnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurenciji, spadku popytu na produkty
sprzedawane przez podmioty z branzy i zmian technologicznych. Fundusz ogranicza
ryzyko branzowe poprzez inwestowanie w akcje spétek z réznych branz.

. ryzyko specyficzne spoiki

Akcje spotek, w ktére inwestuje Fundusz, sg poddane ryzyku specyficznemu danej spoiki.
W szczegolnosci dotyczy to ryzyk: zwiazanych z jakoscig i pracg zarzadu, zmian strategii
i/lub modelu biznesowego spdtki, zmian jakosci tadu korporacyjnego, polityki
dywidendowej, zdarzeh losowych dotyczacych konkretnej spoétki, konfliktow w
akcjonariacie, kosztow agencji. Fundusz ogranicza ryzyko specyficzne dla spoétki poprzez
inwestowanie w akcje jednej spoiki nie wiecej niz 10% (dziesieé procent) aktywow.

specyficzne kategorie ryzyk zwi  gzane z inwestycjami w instrumenty pochodne
. ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia

Istnieje ryzyko niewlasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy Fundusz
zastosuje niewtasciwy instrument zabezpieczajacy lub niewtasciwie go uzyje. W takim
przypadku zastosowana przez Fundusz strategia moze przynies¢ straty. Zgodnie z
obowigzujgcym prawem Fundusz stosuje procedury majgce na celu minimalizacje tego
ryzyka.

. ryzyko wyceny

Istnieje ryzyko zastosowania przez Fundusz btednych modeli wyceny instrumentow
finansowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze spowodowac¢ wykazanie
wyceny instrumentéw finansowych w portfelu Funduszu nieodzwierciedlajacej ich
wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem lub zawyzeniem wartosci
Jednostki Uczestnictwa Funduszu.

. ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej z powodu biednej oceny
korelacji pomiedzy pozycjg zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajagcym, w
szczegoblnosci wynikajgce ze:

. zmiany skiladu instrumentu zabezpieczajacego (w szczego6lnosci zmiany skiadu
indeksu),
. zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej.

. ryzyko bazy

Jest to mozliwo$¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajgcego
nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego

. ryzyko braku ptynnosci wystarczajacej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych pojawiajg
sie nowe kategorie ryzyk charakterystyczne dla tych funduszy, ktére sg przedmiotem inwestyc;ji.
Dodatkowo z inwestowaniem w inne fundusze inwestycyjne wigze sie ryzyko braku wptywu na
biezgca strukture portfela inwestycyjnego danego funduszu oraz ryzyko wynikajgce z braku
dostepu do aktualnego skiadu portfela inwestycyjnego danego funduszu i niemoznosci
biezacego okreslenia doktadnych parametréw inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego
funduszu.

. ryzyko zwigzane ze szczegélnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakciji

Uczestnik powinien braé pod uwage mozliwos¢é wplywu na wartos¢ Jednostki
Uczestnictwa transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych, w szczegélnosci mozliwos¢ opdznien w ich realizacji badz
rozliczeniu, spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

. ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty
uczestnictwa

istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Funduszu od wynikéw jednego lub Kkilku
funduszy zagranicznych. W celu ograniczenia tego ryzyka Fundusz bedzie stosowat
zasade dywersyfikacji. Udzial jednego funduszu zagranicznego w aktywach Funduszu nie
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10.

11.

12.

13.
14.

moze by¢ wyzszy niz 20% (dwadziescia procent).

ryzyko inwestycji zagranicznych

W przypadku inwestycji Funduszu na rynkach zagranicznych istotny wptyw na wartos¢ aktywéw
Funduszu bedg miaty wahania innych walut w stosunku do ztotego. Istotnym czynnikiem bedzie
tez sytuacja makroekonomiczna. Sytuacja finansowa emitentéw zagranicznych jest w duzym
stopniu uzalezniona od stanu koniunktury gospodarczej w krajach emitentéw. Inwestycje
narazone sg ha szereg ryzyk zwigzanych z niebezpieczeAstwem zahamowania wzrostu
gospodarczego. Pogarszajgca sie sytuacja gospodarcza moze negatywnie wptyngé na rynkowag
wycene papieréw wartosciowych emitentéw pochodzacych z danego kraju. Ponadto do spadku
wartosci aktywow pochodzacych z okreslonego kraju moze przyczyni¢ sie takze niestabilna
sytuacja polityczna, ktéra czesto powoduje wycofywanie sie inwestoréw zagranicznych z
danego regionu.

Szczegotowe informacje o wszystkich ryzykach wymienionych w Skrocie Prospektu s g
zawarte w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tytule jego punktu 6 stowo ,Funduszu” wpisuje si e wielk g liter a;
w tre $ci jego punktu 6 stowa: ,inwestor”, ,inwestorom” oraz ,inw estora” wpisuje si ¢
mata liter g;

w tresci jego punktu 6 po cyfrze ,3” wpisuje si e (odpowiednio) stowa: ,(trzy)” lub
»(trzech)”;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 8.1 i nadaje si e mu nastepujacq nowa
tre s¢:

»8.1 Wskazanie warto $ci Wspdtczynnika Kosztéw Catkowitych.
Wspétczynnik Kosztow Catkowitych w 2008 roku wynidst:

. 0,03217522 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A,

. 0,02712753 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;

. 0,02215640 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.

Warto$¢ ww. Wskaznika Kosztéw Catkowitych odzwierciedla udziat kosztoéw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu w sredniej wartosci aktywow netto
Funduszu za rok 2008.

Kategorie kosztow Funduszu niewtgczonych do wskaznika WKC, w tym optaty transakcyjne,
wskazane sg w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tytule jego punktu 8.2 stowa: ,Jednostek Uczestnic twa” oraz ,Uczestnika” wpisuje si ¢
wielk g liter a;

w tresci jego punktu 8.2 skre $la sie tekst nast epujacy po punkcie 8 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tres¢:

,P0oza optatami z tytutu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, optata dodatkowg
oraz wynagrodzeniem Towarzystwa, pobieranym z aktywoéw Funduszu (okreslonym w punkcie
17.5 Prospektu Informacyjnego) Uczestnik nie ponosi na rzecz Funduszu zadnych innych opfat i
prowizji.”

w tytule jego punktu 8.6 stowo ,Uczestnika” wpisuje si e wielk g liter a;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 9 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tre S¢:
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9. Podstawowe dane finansowe w uj  eciu historycznym.

9.1 Warto $¢ Aktywéw Netto Funduszu na koniec ostatniego roku obr otowego,
zgodna z warto $cig zaprezentowan g w zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozdaniu
finansowym Funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. aktywa netto Funduszu wynosity 1 423 293 438,02 zt.

9.2 Wielko §¢ s$redniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnic twa
Funduszu za ostatnie 3 i 5 lat.

Wielko $¢ éredniej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki
uczestnictwa Funduszu za ostatnie 3i 5 lat

kategoria
6,01% jednostki
5 6,67%
A
g 7,33% -
8 : oS
3 q 1 BT
g -0,544[
o
-0,03% 3
IO,46%
-3% -1% 1% 3% 5% 7% 9%
srednia stopazwrotu
9.3 Wskazanie wzorca stu zacego do oceny efektywno $ci inwestycji w Jednostki

Uczestnictwa Funduszu odzwierciedlaj acego zachowanie si € zmiennych rynkowych
najlepiej oddaj acych cel i polityk e inwestycyjn @ Funduszu, a tak ze informacja o
dokonanych zmianach wzorca, je zeli miaty miejsce.

Od 1 stycznia 2005 roku wzorcem przyjetym do oceny efektywno$ci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Funduszu jest: 25% WIG + 75% indeks rynku obligacji Merill Lynch Polish
Governments (GOPL) (dostepny m.in. na http://www.mlindex.ml.com).

Do 31 grudnia 2004 roku wzorcem byt 20% WIG + 80% 52-tygodniowe bony skarbowe.

9.4 Informacja o sSrednich stopach zwrotu z przyj etego przez Fundusz wzorca za
ostatnie 3i 5 lat.

Wielko € sredniej stopy zwrotu z przyj etego
przez Fundusz wzorca (benchmarku) za
ostatnie 3i 5lat

85 7,23%
K]
3
< 3 2,27%
[=)
0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9%
srednia stopa zwrotu
9.5 Zastrze zenie.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w
momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz wysokosci pobranych przez Fundusz
optat manipulacyjnych. Wyniki historyczne nie gwarantujg uzyskania podobnych wynikéw w
przysztosci.”
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15.

16.

17.

18.

19.
20.

skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 10 i nadaje si e mu nastepujaca now g
tresé:

»10. Wskazanie kategorii Jednostek Uczestnictwa zby  wanych przez Fundusz
1. Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa nastepujacych kategorii: A, Si T.

2. Jednostki Uczestnictwa poszczegolnych typow zbywane sa podmiotom w zaleznosci od
Wartosci Inwestycji Uczestnika. Jesli Wartos¢ Inwestycji Uczestnika wynosi:

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

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

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

Wartosé Inwestycji Uczestnika jest to wartos¢ jednostek uczestnictwa (okreslona wediug
ceny nabycia) zapisanych na rejestrach uczestnika funduszy inwestycyjnych otwartych Arka
zarzgdzanych przez Towarzystwo, nalezgcych do Uczestnika, powiekszona o biezgce
wplaty.

3. W przypadku osiggniecia albo przekroczenia przez Wartos¢ Inwestycji Uczestnika progéw,
o ktérych mowa w pkt 2, Fundusz dokonuje odpowiedniej zamiany kategorii Jednostek
Uczestnictwa. Zamiana jest dokonywana w Dniu Wyceny, w ktérym wystapita okolicznos¢
uzasadniajgca zamiane.

4. Podmioty, bedgce osobami prawnymi i zamierzajgce powierzy¢ Funduszowi kwote
przekraczajgcg 1 000 000,00 zt (jeden milion ztotych) albo prowadzace Pracowniczy
Program Emerytalny, mogg — na podstawie umowy z Towarzystwem — wskaza¢ kategorie
Jednostek Uczestnictwa, jaka zamierzajg nabywaé na danym Rejestrze Uczestnika
Funduszu. Punktow 2 i 3 nie stosuje sie.”

w tre §ci jego punktu 11.1 stowa: ,indywidualnych kont eme rytalnych” oraz ,indywidualne
konta emerytalne” wpisuje si @ mataq liter a;

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 3 po stowach: ,osoba wptacaj gca srodki do
Funduszu nabywa Jednostki Uczestnictwa w tym Dniu W yceny.” Dodaje si e nowe zdanie
w nast epuj gcym brzmieniu:

» Przez przyjecie zlecenia rozumie sie zlozenie zlecenia oraz jego optacenie.”

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 8 skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego
ostatniego zdania i nadaje si e mu nastepujaca now g tre $¢:

»Kazda wptata dokonana na powyzszy rachunek bankowy jest identyfikowana wytacznie przy
pomocy powyzszego numeru rachunku, jest rownoznaczna ze zleceniem nabycia i jest
przeliczana na Jednostki Uczestnictwa w terminach i na zasadach okreslonych w Statucie oraz
Prospekcie Informacyjnym Funduszu. ,,

w tre §ci jego punktu 11.1 w punkcie 9 stowo ,rozdziatu” w pisuje si @ mataq liter a;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktéw 11.2 i nadaje sie mu nast epujaca
now g tre $¢:

.11.2 Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fu  ndusz

1. Fundusz jest zobowigzany odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa od Uczestnikéw Funduszu,
ktdrzy ztozyli prawidtowe zlecenie ich odkupienia w Dniu Wyceny, okreslonym zgodnie z
zasadami wskazanymi w pkt 11.1 powyzej.

2. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania w Rejestrze
Uczestnikow Funduszu liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej
Uczestnikowi Funduszu z tytutu odkupienia tych jednostek.

3. Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktére skltada Uczestnik Funduszu, moze
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10.

zawieraé nastepujace dyspozycije:

1) odkupienia przez Fundusz okreslonej liczby Jednostek Uczestnictwa, nie mniej
jednak niz 50 (piec¢dziesieciu) Jednostek Uczestnictwa lub wszystkich Jednostek
Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze Uczestnika Funduszu,

2) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktérej
otrzymana zostanie okreslona kwota srodkéw pienieznych brutto, nie mniej jednak
niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ziotych),

3) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktorej
otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkéw pienieznych netto, nie mniej jednak
niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ziotych).

W przypadku gdy liczba Jednostek Uczestnictwa okreslona w zleceniu odkupienia z
danego rejestru przez Fundusz jest wyzsza lub rézni sie od aktualnego salda Jednostek
Uczestnictwa na tym rejestrze o mniej niz piecdziesigt Jednostek Uczestnictwa,
odkupione zostaje cate saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

W przypadku gdy kwota okreslona w zleceniu odkupienia z danego rejestru przez
Fundusz jest w Dniu Wyceny wyzsza niz otrzymana z odkupienia wszystkich Jednostek
Uczestnictwa z tego rejestru lub rézni sie od wartosci salda Jednostek Uczestnictwa na
tym rejestrze w dniu wykonania operacji odkupienia przez Fundusz Jednostek
Uczestnictwa o mniej niz 1 000 zt (jeden tysigc ztotych), odkupione zostaje cate saldo
posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

Z zastrzezeniem wyjatku wskazanego w nastepnym akapicie, Jednostki Uczestnictwa sg
odkupywane wedtug metody FIFO, co oznacza, ze w pierwszej kolejnosci odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa nabyte najwczes$nie;.

Uczestnik bedacy osobg fizyczna, ktéry wyrazit zgode na tres¢ obowigzujacego u
Dystrybutora Regulaminu $wiadczenia ustug za posrednictwem telefonu i Internetu, moze
— wylagcznie za posrednictwem kanatow elektronicznych — wskaza¢ przy sktadaniu
zlecenia odkupienia nastepujace metody rozchodowania odkupywanych Jednostek
Uczestnictwa:

1) FIFO — w pierwsze] kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najwczesniej,

2) HIFO — w pierwszej kolejno$ci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte po
najwyzszej cenie,

3) LIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sa Jednostki Uczestnictwa nabyte
najpézniej,

4) wybér konkretnych pakietbw Jednostek Uczestnictwa, ktére majg zostac
odkupione.

Fundusz niezwtocznie, poczawszy od dnia roboczego (wszystkie dni tygodnia z
wyjatkiem sobét, niedziel i dni ustawowo wolnych od pracy) nastepujacego po dniu ujecia
odkupienia Jednostek Uczestnictwa w ksiegach Funduszu, dokonuje wyptaty kwoty
naleznej Uczestnikowi. Wyptata kwoty naleznej Uczestnikowi moze nastgpi¢ gotowka —
wylgcznie do rgk Uczestnika — w punkcie Dystrybutora, w ktérym ztozone zostato
zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, lub przelewem na rachunek bankowy lub
inny rachunek pieniezny prowadzony na rzecz Uczestnika. Dystrybutor jest uprawniony
do wprowadzenia ograniczenia wielkosci kwoty wyptaty gotéwkowej albo do odstgpienia
od oferowania wyptat gotdwkowych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
Informacje o ograniczeniach w tym zakresie zamieszczone sg w Prospekcie
Informacyjnym Funduszu.

Z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa pobierana jest optata manipulacyjna, ktérej
wysokosé okreslona jest w punkcie 8.2 niniejszego rozdziatu.

Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu uwaza sie za zlozone w sposéb prawidtowy i wazny, o ile zostalo ono ztozone
na jednym z nastepujacych formularzy:

1) Formularz Zlecenia Wyptaty,

2) Formularz Zlecenia Wyptaty Transferowej,
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3) Formularz Zlecenia Zwrotu.

Zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu ztozone w spos6b inny niz na jednym z formularzy powotanych w zdaniu
poprzedzajagcym sg niewazne.

11. W odniesieniu do zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w ramach IKE
zapisow pkt 3-5 nie stosuje sie.

12. Szczegodlowe zasady dotyczace zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w
ramach IKE reguluje Umowa o prowadzenie IKE.”

21. usuwa sie pomyik e pisarsk 3 polegajacq na oznaczeniu punktu 13 numerem 17 i
przywraca mu si e numer ,13";

22. w tytule oraz tre $ci jego punktu 13 stowa: ,Warto $¢é Aktywow Netto”, ,Jednostk e
Uczestnictwa”, ,Dniu Wyceny” oraz ,Jednostek Uczest nictwa” wpisuje si e wielk g liter a;

w Rozdziale 2:

23. w tytule jego punktu 1 stowo ,Depozytariusza” w pisuje si e wielk g liter a;

24. skre sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 3 i nadaje si e mu nastepujacq nowa

tresé:
»3. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego d 0 badania sprawozda n finansowych
Funduszu.
Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa”

25. skre Sla sie dotychczasowy punkt 4 w catlo  $ci;

w Rozdziale 3:

26. w trescijego punktu 3 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mata liter g;
27. w tytule oraz w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” wp isuje si @ wielk g
liter g,

28. w trescijego punktu 4 stowo ,rozdziatu” wpisuje si € mata liter g;

29. w tytule jego punktu 5 stowo ,Uczestnika” wpisu je sie wielk g liter a,

30. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 7 i nadaje si e mu nastepujacq nowa
tresé:
» Skrot Prospektu Informacyjnego zostat sporzadzony w Poznaniu dnia 28 pazdziernika 2004
roku, zaktualizowany na dzieh 29 kwietnia 2005 roku, na dzieh 1 lipca 2005 roku, na dzien 27
marca 2006 roku, na dzien 15 maja 2006 roku, na dzien 15 maja 2007 roku, na dzien 22

czerwca 2007 roku, na dzien 1 wrzesnia 2007 roku, na dzien 9 maja 2008 roku, na dzien 30
marca 2009 roku oraz na dzieh 28 maja 2009 roku.”

X. W Skrécie Prospektu Informacyjnego funduszu Arka BZ WBK Zréwnowa zony FIO dokonuje
sie nastepujacych zmian:
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W Rozdziale 1:

w3.2

w tytule jego punktu 3.1 stowa: ,Funduszu” oraz .Fundusz” wpisuje si e wielk g liter a;

w tresci jego punktu 3.1 w miejscach, w ktérych wskazane sq warto $ci wyra zone w
procentach, dodaje si e w nawiasie warto $ci procentowe wyra zone stownie;

skre $la sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 3.2 i n adaje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:

Wskazanie, czy Fundusz stosuje szczegdlne stra  tegie inwestycyjne w odniesieniu do
inwestycji na okre $lonym obszarze geograficznym, w okre $lonej bran zy lub sektorze
gospodarczym albo w odniesieniu do okre  slonej kategorii lokat.”

w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” or az ,Jednostek Uczestnictwa”
wpisuje si e wielk g liter a;

skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 5 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tresé:

D, Zwi ezly opis ryzyka inwestycyjnego zwi  gzanego z przyj etg polityk g inwestycyjn a
Funduszu, ze wskazaniem, Ze szczegblowe informacje o wszystkich ryzykach
wymienionych w Skrécie Prospektu s g zawarte w Prospekcie.

Z przyjeta politykg inwestycyjng Funduszu wigza sie nastepujace rodzaje ryzyka:

ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze wycena rynkowa lokat, w ktére inwestuje Fundusz, podlega
zmianom w wyniku zmian popytu i podazy instrumentow finansowych bedacych ich
przedmiotem. Zmiany popytu i podazy na okreslone instrumenty finansowe sg w szczegdélnosci
pochodng makro- i mikroekonomicznego otoczenia, w ktorym funkcjonuje emitent tych
instrumentéw finansowych, oraz postrzeganiem przez inwestorow wptywu tych czynnikéw na
perspektywy gospodarcze emitenta. Ryzyko rynkowe w znacznie wyzszym stopniu dotyczy
instrumentéw finansowych o charakterze udzialowym (akcje) niz instrumentdéw o charakterze
dluznym (obligacje).

ryzyko zwi gzane z przechowywaniem aktywow

Aktywa Funduszu przechowywane sg na rachunkach prowadzonych przez Depozytariusza i
Subdepozytariuszy (podmioty, ktére na podstawie umowy z Depozytariuszem przechowujg
czes¢ aktywow Funduszu). Papiery wartosciowe stanowig wlasnosé Funduszu i nie wchodza do
masy upadiosci w przypadku ogtoszenia upadtosci Depozytariuszy.

ryzyko ptynno $ci

Ryzyko plynnosci polega na niemoznosci zbycia okreslonej liczby instrumentow finansowych po
cenie odzwierciedlajgcej ich wartos¢ w ksiegach Funduszu lub nabycia ich po cenie
odzwierciedlajagcej ich wartos¢ rynkowa. Poszczegélne skiadniki aktywéw moga
charakteryzowaé sie niskg ptynnoscig, tzn. koniecznosé¢ ich zbycia/nabycia w krétkim czasie
moze wigzac¢ sie z akceptacjg ceny innej niz biezaca warto$¢ rynkowa. Jest to szczegdlnie
istotny element ryzyka dla Uczestnikbw Funduszu, ktory — jako fundusz inwestycyjny otwarty —
musi liczy¢ sie ze znacznymi wahaniami wptywow/wyptywow srodkéw.

ryzyko kontrahenta

CzesS¢ transakcji zawieranych przez Fundusz (w szczegolnosci transakcje na rynku
miedzybankowym oraz transakcje dotyczace instrumentdéw niedopuszczonych do publicznego
obrotu, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych) nie jest objeta systemem
gwarancyjnym. W przypadku niedojscia do skutku rozliczenia transakcji z winy kontrahenta
Fundusz moze dochodzi¢ odszkodowania za poniesione straty od kontrahenta lub posrednikow
na podstawie zawartych uméw i kodeksu cywilnego. Dochodzenie tych roszczeh moze byé¢
utrudnione lub nieskuteczne i wigze sie z ponoszeniem kosztéw zastepstwa procesowego.
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ryzyko walutowe

Ryzyko wynika ze zmian kurséw walut, w ktérych wyrazone sg lokaty Funduszu, wzgledem
waluty, w ktérej dokonywana jest wycena aktywow Funduszu. Fundusz lokuje srodki w aktywa
denominowane w walucie polskiej lub denominowane w walucie obcej. Ryzyko walutowe moga
tez rodzi¢ zawarte transakcje dotyczace instrumentéw pochodnych, w tym w szczegdllnosci
terminowe transakcje kupna/sprzedazy walut. Fundusz nie ma obowigzku zawierania transakcji
ograniczajacych ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach
obcych. W zwigzku z tym Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem spadku wartosci
waluty, w ktérej denominowane sg lokaty Funduszu, w stosunku do waluty polskiej.

ryzyko zwi gzane z koncentracj g aktywow lub rynkéw

Fundusz koncentruje swoje inwestycje na rynku polskim i lokuje na tym rynku co najmniej 66%
(szescdziesiagt szes¢ procent) swoich aktywdw w akcje, inne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Pozostata czes¢ aktywow Funduszu moze byé lokowana w papiery wartosciowe i
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty z siedzibg poza terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej. Sytuacja na tym rynku szczeg6lnie oddziatuje na wartos¢ i ptynnosé
aktywow Funduszu. Fundusz moze lokowa¢ ponad 35% (trzydziestu pieciu 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 r6znych emisji, z tym ze wartos¢
lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przekracza¢ 30% (trzydziestu procent) wartosci
aktywow Funduszu. Fundusz moze zaangazowac¢ do 25% (dwudziestu pieciu procent) wartosci
aktywéw w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny i do 10% (dziesieciu
procent) aktywéw w inne papiery wartosciowe emitowane przez jeden podmiot. Oznacza to, ze
wahania wyceny rynkowej poszczegoélnych papieréw wartosciowych moga powodowac
zauwazalne wahania Wartosci Aktywéw Netto przypadajacej na Jednostke Uczestnictwa
Funduszu.

ryzyko zmian prawnych

Uczestnicy Funduszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem zmian prawnych dotyczacych prowadzonej
przez emitenta dziatalnosci gospodarczej. Zmiany te moggq w szczeg6lnosci dotyczy¢ prawa
podatkowego, ale takze uregulowan prawnych dotyczgcych koniecznosci uzyskiwania zezwoleh
lub koncesji na prowadzong przez emitenta dziatalnos¢ lub zwigzanych z funkcjonowaniem
emitenta jako spétki kapitatowej. Wzrost liczby obowigzkéw wynikajacych z obowigzujacego
prawa moze przetozyé sie na wzrost kosztow dziatalnosci emitenta, co z kolei moze skutkowaé
obnizeniem sie wartosci wyemitowanych przez niego akcji.

ryzyko podatkowe

Pomimo ze Fundusz jest podmiotowo zwolniony z podatku od oséb prawnych, moze podlegac
obowigzkom podatkowym w zwigzku z lokowaniem aktywow poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Takie lokaty Funduszu moga podlega¢ opodatkowaniu wynikajacemu z przepisow
prawa panstwa siedziby rynku zorganizowanego lub siedziby emitenta papieréw wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienieznego, w ktére inwestuje Fundusz. Fundusz dotozy staran, by
przed rozpoczeciem lokowania w dany instrument finansowy dysponowa¢ informacjami co do
opodatkowania takiej inwestycji. Istnieje jednak ryzyko niedostosowania dziatalnosci Funduszu
do zmian przepisOw prawa podatkowego w panstwie obcym oraz ryzyko wyktadni przepiséw
podatkowych panstwa obcego przez organy podatkowe w odniesieniu do Funduszu.

ryzyka zwi gzane z inwestowaniem w instrumenty diu  zne

. ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci emitenta, gwaranta lub poreczyciela
papieru wartosciowego lub instrumentu rynku pienieznego, polega na ryzyku braku
wywigzania sie dluznika z przyjetych na siebie zobowigzan. W przypadku papierow
dluznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest znikome. Zrodtami ryzyka
niewyptacalnosci moga by¢ miedzy innymi (ponizsze uwagi dotyczace emitenta odnoszg
sie rowniez do poreczyciela i gwaranta papieru wartosciowego lub instrumentu rynku
pienieznego):

. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci rynkowej posiadanych
przez niego aktywow,
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. wysoki poziom zadtuzenia emitenta w stosunku do wartosci srodkéw pienieznych z
biezacej dziatalnosci gospodarczej,

. sytuacja w branzy, w ktérej dziata emitent,

. sytuacja na rynku, na ktérym dziata emitent (w szczegélnosci nasilenie konkurenciji,
stabilnos$¢ koniunktury, tempo zmian technologicznych itp.),

. sytuacja makroekonomiczna ze szczegélnym uwzglednieniem jej wptywu na popyt
na produkty emitenta, osiagane przez niego przychody, marze i zyski.

Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe poprzez dobér papieréw wartosciowych pod katem
wiarygodnosci kredytowej ich emitenta. Stuzy temu réwniez dywersyfikacja, czyli
lokowanie srodkow Funduszu w papiery wartosciowe ro6znych emitentow.

. ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym
oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu
stép cena papierow maleje, w przypadku spadku — rosnie. W przypadku bonéw
skarbowych i papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie.
Im dluzszy jest czas do wykupu instrumentéw o staltym oprocentowaniu, tym to ryzyko
jest wieksze. Czynnikami mogacymi powodowaé wzrost rynkowych stép procentowych i
spadek cen posiadanych przez Fundusz instrumentéw dtuznych sg w szczegolnosci:

. wzrost inflacji (biezacej lub prognozowanej),

. wysokie tempo rozwoju gospodarczego,

. spadek stopy oszczedno$ci w gospodarce,

. negatywna ocena przez inwestoréw przysziej sytuacji fiskalnej w Polsce,
. wzrost stép procentowych w innych krajach.

Dla wysokosci rynkowych stép procentowych w Polsce szczegdlnie duze znaczenie ma
wielkosé deficytu finanséw publicznych i dlugu publicznego w relacji do Produktu
Krajowego Brutto i perspektywy ksztaltowania sie deficytu i dlugu publicznego w
przysztosci ze wzgledu na wplyw wielkosci deficytu finanséw publicznych i dlugu
publicznego na termin przystgpienia Polski do strefy euro. Poniewaz ryzyko stopy
procentowe] jest nierozerwalnie zwigzane z inwestycjami w obligacje o stalym
oprocentowaniu, zarzgdzajacy reguluje strukture zapadalnosci czesci dtuznej portfela w
zaleznosci od oczekiwan co do zmian rynkowych stop procentowych.

. ryzyko zmian wielkosci kuponu (przeptywdw pienieznych) z obligacji o zmiennym
oprocentowaniu.

w przypadku inwestycji w instrumenty (obligacje, listy zastawne) o zmiennym oprocentowaniu
wielkos¢ otrzymywanych przez Fundusz odsetek zmienia sie cyklicznie w zaleznosci od
zmian rynkowych stép procentowych (w szczegélnosci stopy WIBOR).

. ryzyko zmian wartosci obligacji indeksowanych inflacja. Fundusz moze inwestowac¢ w
obligacje indeksowane inflacja.

wartos¢ rynkowa tego instrumentu zalezy od relacji pomiedzy oczekiwang stopg inflacji w
okresie do daty wykupu a rentownoscig podobnych obligacji o statym oprocentowaniu. W
przypadku gdy spadkowi oczekiwanej inflacji nie towarzyszy spadek rentownosci obligacji
o stalym oprocentowaniu albo wzrostowi rentownosci obligacji nie towarzyszy wzrost
oczekiwanej stopy inflacji, wartos¢ obligacji indeksowanych inflacjg spada.

ryzyka zwi gzane z rynkiem akcji
. ryzyko makroekonomiczne

Na rynek akcji moga negatywnie wptyngé czynniki makroekonomiczne krajowe i
Swiatowe, w szczegolnosci takie jak: tempo wzrostu gospodarczego, stopieh
nieréwnowagi makroekonomicznej (deficyty budzetowe, handlowy i obrotéw biezacych),
wielkos¢ popytu konsumpcyjnego, poziom inwestycji, wysokos¢ stép procentowych,
ksztattowanie poziomu depozytéw i kredytbw sektora bankowego, stopien kredytéw
ponizej standardu w sektorze bankowym, wielko$¢ zadtuzenia krajowego, sytuacja na
rynku pracy, wielkos¢ i ksztalttowanie sie poziomu inflacji, wielkos¢ i ksztaltowanie sie
poziomu cen surowcéw, sytuacja geopolityczna. Pogarszajgca sie sytuacja
makroekonomiczna z reguty wpltywa negatywnie na rynkowg wycene akcji. Fundusz przy
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podejmowaniu decyzji o poziomie alokacji w akcje bierze pod uwage obecng i
prognozowang sytuacje makroekonomicznag w kraju i na swiecie.
ryzyko branzowe

Akcje spotek, w ktére inwestuje Fundusz, sg poddane ryzyku branzy, w ktérej dziatajg. W
szczegoblnosci dotyczy to ryzyk: wzrostu konkurencji, spadku popytu na produkty
sprzedawane przez podmioty z branzy i zmian technologicznych. Fundusz ogranicza
ryzyko branzowe poprzez inwestowanie w akcje spotek z réznych branz.

ryzyko specyficzne spoiki

Akcje spotek, w ktore inwestuje Fundusz, sg poddane ryzyku specyficznemu danej spotki.
W szczegolnosci dotyczy to ryzyk: zwigzanych z jakoscig i pracg zarzadu, zmian strategii
i/lub modelu biznesowego spdtki, zmian jakosci tadu korporacyjnego, polityki
dywidendowej, zdarzen losowych dotyczacych konkretnej spéiki, konfliktow w
akcjonariacie, kosztdw agenciji. Fundusz ogranicza ryzyko specyficzne dla sp6iki poprzez
inwestowanie w akcje jednej spétki nie wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) aktywow.

specyficzne kategorie ryzyk zwi  gzane z inwestycjami w instrumenty pochodne

*

ryzyko niewtasciwego zabezpieczenia

Istnieje ryzyko niewlasciwego zabezpieczenia pozycji, w przypadku gdy Fundusz
zastosuje niewtasciwy instrument zabezpieczajgcy lub niewladciwie go uzyje. W takim
przypadku zastosowana przez Fundusz strategia moze przynie$¢ straty. Zgodnie z
obowigzujgcym prawem Fundusz stosuje procedury majgce na celu minimalizacje tego
ryzyka.

ryzyko wyceny

Istnieje ryzyko zastosowania przez Fundusz btednych modeli wyceny instrumentow
finansowych lub uzycia btednych danych wejsciowych, co moze spowodowa¢ wykazanie
wyceny instrumentéw finansowych w portfelu Funduszu nieodzwierciedlajacej ich
wartosci rynkowej. Skutkowatoby to (przejsciowym) zanizeniem lub zawyzeniem wartosci
Jednostki Uczestnictwa Funduszu.

ryzyko niedopasowania

Niedopasowanie pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajgcej z powodu biednej oceny
korelacji pomiedzy pozycjq zabezpieczang a instrumentem zabezpieczajacym, w
szczegolnosci wynikajace ze:

. zmiany skiladu instrumentu zabezpieczajacego (w szczego6lnosci zmiany skiadu
indeksu),
. zmiany sktadu pozycji zabezpieczanej.

ryzyko bazy

Jest to mozliwos¢ zaistnienia zmian kursu instrumentu zabezpieczajacego
nieadekwatnych do zmian wartosci instrumentu bazowego.

ryzyko braku ptynnosci wystarczajacej do zawarcia transakcji jednoczesnie na pozycjach
zabezpieczanych i zabezpieczajgcych.

ryzyko inwestycji w tytuty uczestnictwa

W przypadku inwestowania w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych pojawiajg
sie nowe kategorie ryzyk charakterystyczne dla tych funduszy, ktore sg przedmiotem inwestycji.
Dodatkowo z inwestowaniem w inne fundusze inwestycyjne wigze sie ryzyko braku wptywu na
biezgcq strukture portfela inwestycyjnego danego funduszu oraz ryzyko wynikajgce z braku
dostepu do aktualnego skiadu portfela inwestycyjnego danego funduszu i niemoznosci
biezacego okreslenia doktadnych parametréw inwestycyjnych, w tym poziomu ryzyka, danego
funduszu.

*

ryzyko zwigzane ze szczegdllnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji

Uczestnik powinien bra¢ pod uwage mozliwosé wplywu na wartos¢ Jednostki Uczestnictwa

transakcji zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem tytutbw uczestnictwa funduszy
zagranicznych, w szczego6lnosci mozliwos¢ op6znien w ich realizacji badz rozliczeniu,
spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.

ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkéw w przypadku inwestycji w tytuty
uczestnictwa
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10.

11.

12.
13.

istnieje ryzyko znacznego uzaleznienia wynikéw Funduszu od wynikéw jednego lub Kkilku
funduszy zagranicznych. W celu ograniczenia tego ryzyka Fundusz bedzie stosowat
zasade dywersyfikacji. Udziat jednego funduszu zagranicznego w aktywach Funduszu nie
moze by¢ wyzszy niz 20% (dwadziescia procent).

ryzyko inwestycji zagranicznych

W przypadku inwestycji Funduszu na rynkach zagranicznych istotny wptyw na wartos¢ aktywéw
Funduszu bedg miaty wahania innych walut w stosunku do ztotego. Istotnym czynnikiem bedzie
tez sytuacja makroekonomiczna. Sytuacja finansowa emitentdw zagranicznych jest w duzym
stopniu uzalezniona od stanu koniunktury gospodarczej w krajach emitentow. Inwestycje
narazone sg ha szereg ryzyk zwigzanych z niebezpieczehAstwem zahamowania wzrostu
gospodarczego. Pogarszajgca sie sytuacja gospodarcza moze negatywnie wptyngé na rynkowag
wycene papieréw wartosciowych emitentéw pochodzacych z danego kraju. Ponadto do spadku
wartosci aktywow pochodzacych z okreslonego kraju moze przyczyni¢ sie takze niestabilna
sytuacja polityczna, ktéra czesto powoduje wycofywanie sie inwestorow zagranicznych z
danego regionu.

Szczegotowe informacje o wszystkich ryzykach wymien ionych w Skrocie Prospektu s g
zawarte w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tre $ci jego punktu 6 stowa: ,inwestor”, ,inwestorom” or az ,inwestora” wpisuje si e
mata liter g;

w treséci jego punktu 6 po cyfrze ,5" wpisuje si e (odpowiednio) stowa: ,(pi €¢€)” lub
+(pi gciu)”;

w tytule jego punktu 7 stowa ,Zwi ezte okre $lenie obowi azkéw” zast epuje si e stowami:
.Informacje o obowi gzkach”;

skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 8.1 i nadaje s i@ mu nastepujaca now q
tresé:

»8.1 Wskazanie warto $ci Wspdtczynnika Kosztéw Catkowitych.

Wspéiczynnik Kosztow Catkowitych w 2008 roku wynidst:
+ 0,03780292 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii A;
+ 0,03277574 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii S;
+ 0,02775395 — dla Jednostki Uczestnictwa kategorii T.

Warto$¢ ww. Wskaznika Kosztéw Catkowitych odzwierciedla udziat kosztéw niezwigzanych
bezposrednio z dziatalnoscig inwestycyjng Funduszu w $redniej wartosci aktywéw Funduszu za
rok 2008.

Kategorie kosztéw Funduszu niewtgczonych do wskaznika WKC, w tym optaty transakcyjne,
wskazane sg w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.”

w tytule jego punktu 8.2 stowa: ,Jednostek Ucze  stnictwa” oraz ,Uczestnika” wpisuje si e
wielk g liter a;

w tresci jego punktu 8.2 skre $la sie tekst nast epujacy po punkcie 8 i nadaje si e mu
nastepujaca now g tre $¢:

,P0oza optatami z tytutu zbywania i odkupywania Jednostek Uczestnictwa, optata dodatkowg
oraz wynagrodzeniem Towarzystwa, pobieranym z aktywoéw Funduszu (okreslonym w punkcie
17.5 Prospektu Informacyjnego) Uczestnik nie ponosi na rzecz Funduszu zadnych innych opfat i
prowizji.”

w tytule jego punktu 8.6 stowo ,Uczestnika” wpi suje si e wielk g liter g;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 9 i nadaje si @ mu nastepujacq nowa
tre s¢:
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9. Podstawowe dane finansowe w uj  eciu historycznym.

9.1 Warto $¢ Aktywdéw Netto Funduszu na koniec ostatniego roku o brotowego,
zgodna z warto $cig zaprezentowan g w zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozdaniu
finansowym Funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. aktywa netto Funduszu wynosity 2 062 572 153,38 zt

9.2 Wielko $¢ $redniej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczes tnictwa
Funduszu za ostatnie 3, 51 10 lat.

Wielko $¢ $redniej stopy zwrotu z inwe stycji w jednostki
uczestnictwa Funduszu za odtatnie 3, 5i 10 lat

| 12,07% kategoria
10 | 12,60% | jednostki
] |1327%| A
]
5 7,62% os
o 5 8,33% T
g 9,05% 8
S
-4,75%
-4,32% 3
-3,88%
-10% -5% 0% 5% 10% 15%
srednia stopa zwrotu
9.3 Wskazanie wzorca stu zacego do oceny efektywno $ci inwestycji w Jednostki

Uczestnictwa Funduszu odzwierciedlaj acego zachowanie si € zmiennych rynkowych
najlepiej oddaj acych cel i polityk e inwestycyjn @ Funduszu, a tak ze informacja o
dokonanych zmianach wzorca, je  zeli miaty miejsce.

Od 1 stycznia 2005 roku wzorcem przyjetym do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Funduszu jest:

50% WIG + 50% indeks rynku obligacji Merill Lynch Polish Governments (GOPL) (dostepny
m.in. na http://www.mlindex.ml.com).

Od 1 stycznia 2002 roku do 31 grudnia 2004 roku wzorcem byt

50% WIG + 50% 52-tygodniowe bony skarbowe.

Do 31 grudnia 2001 roku wzorcem byt:

50% WIG + 50% MIDWIG

9.4 Informacja o s$rednich stopach zwrotu z przyj etego przez Fundusz wzorca za
ostatnie 3, 5i 10 lat.

Wielko $¢ sredniej stopy zwrotu z przyj etego
przez Fundusz wzorca (benchmarku) za
ostatnie 3, 5i 10 lat

© =) | 12,359
E i
. w0 7,45%
Py |
k- -1,04% «{
-5% 0% 5% 10% 15%

$srednia stopa zwrotu
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14.

15.

16.

17.

18.
19.

9.5 Zastrze zenie.

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji jest uzalezniona od wartosci Jednostki Uczestnictwa w
momencie jej zbycia i odkupienia przez Fundusz oraz wysokosci pobranych przez Fundusz
optat manipulacyjnych. Wyniki historyczne nie gwarantujg uzyskania podobnych wynikéw w
przysztosci.”

skre Sla sie dotychczasowe brzmienie tytutu jego punktu 10 i na  daje sie mu nastepujaca
now g tre $¢:

»10. Wskazanie kategorii Jednostek Uczestnictwa zby  wanych przez Fundusz.”

w tre §ci jego punktu 11.1 stowa: ,indywidualnych kont eme rytalnych” oraz ,indywidualne
konta emerytalne” wpisuje si e mataq liter a;

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 3 po stowach: ,osoba wptacaj gca srodki do
Funduszu nabywa Jednostki Uczestnictwa w tym Dniu W yceny.” Dodaje si e nowe zdanie
w nast epujagcym brzmieniu:

» Przez przyjecie zlecenia rozumie sie zlozenie zlecenia oraz jego optacenie.”

w tresci jego punktu 11.1 w punkcie 8 skre $la sie dotychczasowe brzmienie jego
ostatniego zdania i nadaje si e mu nastepujaca now g tre $¢:

»Kazda wptata dokonana na powyzszy rachunek bankowy jest identyfikowana wytacznie przy
pomocy powyzszego numeru rachunku, jest réwnoznaczna ze zleceniem nabycia i jest
przeliczana na Jednostki Uczestnictwa w terminach i na zasadach okreslonych w Statucie oraz
Prospekcie Informacyjnym Funduszu. ,,

w tre §ci jego punktu 11.1 w punkcie 9 stowo ,rozdziatu” w pisuje si @ mataq liter a;

skre éla sie dotychczasowe brzmienie jego punktéw 11.2 i nadaje sie mu nast epujaca
now g tre $¢:

.11.2 Odkupywanie Jednostek Uczestnictwa przez Fu  ndusz

1. Fundusz jest zobowigzany odkupi¢ Jednostki Uczestnictwa od Uczestnikéw Funduszu,
ktdrzy ztozyli prawidtowe zlecenie ich odkupienia w Dniu Wyceny, okreslonym zgodnie z
zasadami wskazanymi w pkt 11.1 powyzej.

2. Odkupienie Jednostek Uczestnictwa nastepuje w chwili wpisania w Rejestrze
Uczestnikow Funduszu liczby odkupionych Jednostek Uczestnictwa i kwoty naleznej
Uczestnikowi Funduszu z tytutu odkupienia tych jednostek.

3. Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktére skltada Uczestnik Funduszu, moze
zawiera¢ nastepujgce dyspozycje:

1) odkupienia przez Fundusz okreslonej liczby Jednostek Uczestnictwa, nie mniej
jednak niz 50 (piec¢dziesieciu) Jednostek Uczestnictwa lub wszystkich Jednostek
Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze Uczestnika Funduszu,

2) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktérej
otrzymana zostanie okreslona kwota srodkéw pienieznych brutto, nie mniej jednak
niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ztotych),

3) odkupienia przez Fundusz takiej liczby Jednostek Uczestnictwa, w wyniku ktorej
otrzymana zostanie okreslona kwota $rodkéw pienieznych netto, nie mniej jednak
niz 1 000,00 zt (jeden tysigc ziotych).

4, W przypadku gdy liczba Jednostek Uczestnictwa okreslona w zleceniu odkupienia z
danego rejestru przez Fundusz jest wyzsza lub rozni sie od aktualnego salda Jednostek
Uczestnictwa na tym rejestrze o mniej niz pieédziesigt Jednostek Uczestnictwa,
odkupione zostaje cate saldo posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

5. W przypadku gdy kwota okreslona w zleceniu odkupienia z danego rejestru przez
Fundusz jest w Dniu Wyceny wyzsza niz otrzymana z odkupienia wszystkich Jednostek
Uczestnictwa z tego rejestru lub rézni sie od wartosci salda Jednostek Uczestnictwa na
tym rejestrze w dniu wykonania operacji odkupienia przez Fundusz Jednostek

91



10.

11.

12.

13.

Uczestnictwa o mniej niz 1 000 zt (jeden tysigc ztotych), odkupione zostaje cate saldo
posiadanych na tym rejestrze Jednostek Uczestnictwa.

Z zastrzezeniem wyjatku wskazanego w nastepnym akapicie, Jednostki Uczestnictwa sg
odkupywane wedtug metody FIFO, co oznacza, ze w pierwszej kolejnosci odkupywane
sg Jednostki Uczestnictwa nabyte najwczesniej.

Uczestnik bedacy osobg fizyczna, ktéry wyrazit zgode na tres¢ obowigzujacego u
Dystrybutora regulaminu $wiadczenia ustug za posrednictwem telefonu i Internetu, moze
— wylgcznie za posrednictwem kanaldéw elektronicznych — wskazaé przy sktadaniu
zlecenia odkupienia nastepujace metody rozchodowania odkupywanych Jednostek
Uczestnictwa:

1) FIFO — w pierwszej kolejno$ci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najwczesniej,

2) HIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte po
najwyzszej cenie,

3) LIFO — w pierwszej kolejnosci odkupywane sg Jednostki Uczestnictwa nabyte
najpozniej,

4) wybér konkretnych pakietow Jednostek Uczestnictwa, ktére majg zostac
odkupione.

Fundusz niezwtocznie, poczawszy od dnia roboczego (kazdy dzien tygodnia z wyjatkiem
sobot, niedziel i dni ustawowo wolnych od pracy) nastepujacego po dniu ujecia
odkupienia Jednostek Uczestnictwa w ksiegach Funduszu, dokonuje wyptaty kwoty
naleznej Uczestnikowi. Wyptata kwoty naleznej Uczestnikowi moze nastapi¢ gotéwka —
wylgcznie do rgk Uczestnika — w punkcie Dystrybutora, w ktérym ztozone zostato
zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa, lub przelewem na rachunek bankowy lub
inny rachunek pieniezny prowadzony na rzecz Uczestnika. Dystrybutor jest uprawniony
do wprowadzenia ograniczenia wielkosci kwoty wyptaty gotéwkowej albo do odstagpienia
od oferowania wyptat gotéwkowych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

Z uwagi na prowadzong przez Fundusz polityke inwestycyjng, zaktadajacg lokowanie
przewazajacej czesci aktywow Funduszu w akcje i instrumenty finansowe o podobnym
charakterze, Uczestnik winien mie¢ swiadomos¢ istnienia mozliwosci wyptaty w terminie
kilku dni od dnia realizacji zlecenia odkupienia (por. ryzyko terminowej wyptaty srodkow
opisane w Prospekcie Informacyjnym Funduszu).

Z tytutu odkupienia przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa moze by¢ pobrana opfata
manipulacyjna, ktérej wysokos¢ okreslona jest w punkcie 8.2 niniejszego rozdziatu.
Zlecenie odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu uwaza sie za zlozone w sposéb prawidlowy i wazny, o ile zostalo ono ztozone
na jednym z nastepujacych formularzy:

1) Formularz Zlecenia Wyptaty,

2) Formularz Zlecenia Wyptaty Transferowej,
3) Formularz Zlecenia Zwrotu.

Zlecenia odkupienia Jednostek Uczestnictwa zapisanych na Rejestrze IKE Uczestnika
Funduszu ztozone w sposéb inny niz na jednym z formularzy powotanych w zdaniu
poprzedzajacym sg niewazne.

W odniesieniu do zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w ramach IKE
zapisOw pkt 3-5 nie stosuje sie.

Szczego6towe zasady dotyczace zlecen odkupienia Jednostek Uczestnictwa sktadanych w
ramach IKE reguluje Umowa o prowadzenie IKE.”

20. w tytule oraz tre $ci jego punktu 13 stowa: ,Warto $¢é Aktywow Netto”, ,Jednostk e
Uczestnictwa”, ,Dniu Wyceny” oraz ,Jednostek Uczest nictwa” wpisuje si e wielk g liter a;

w Rozdziale 2:

21. w tytule jego punktu 1 stowo ,Depozytariusza” w pisuje si e wielk g liter g;
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22.

23.

skre Sla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 3 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tresé:

»3. Firma, siedziba i adres podmiotu uprawnionego d 0 badania sprawozda n finansowych

Funduszu.

Firma: KPMG Audyt Sp. z o.0.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa”

skre $la si @ dotychczasowy punkt 4 w cato  $ci;

w Rozdziale 3:

24. w tre $ci jego punktu 3 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mata liter g;

25. w tytule oraz w tre $ci jego punktu 4 stowa: ,Jednostki Uczestnictwa” wp isuje si e wielk a
liter a,

26. w tresci jego punktu 4 stowo ,rozdziatu” wpisuje si e mata liter g;

27. w tytule jego punktu 5 stowo ,Uczestnika” wpisu je sie wielk g liter a,

28. skresla sie dotychczasowe brzmienie jego punktu 7 i nadaje si @ mu nastepujaca nowa
tresé:
» Skrét Prospektu Informacyjnego zostat sporzadzony w Poznaniu dnia 28 pazdziernika 2004
roku, zaktualizowany na dzieh 29 kwietnia 2005 roku, na dzieh 1 lipca 2005 roku, na dzien 27
marca 2006 roku, na dzien 15 maja 2006 roku, na dzien 15 maja 2007 roku, na dzien 22
czerwca 2007 roku, na dzien 1 wrze$nia 2007 roku, na dzieri 9 maja 2008 roku, na dzien 30
marca 2009 roku oraz na dzieh 28 maja 2009 roku.”

Pozostate zapisy Skrétow Prospektéw Informacyjnych ww. Funduszy pozostaj a bez zmian.

Teksty jednolite Skrotow Prospektéw Informacyjnych ww. Funduszy, uwzgl edniaj ace powy zsze

zmiany, zostaly zamieszczone na stronie internetowe  j www.arka.pl.
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