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Szanowni Panstwo,

mamy przyjemnos¢ przekazac¢ na Paristwa rece sprawozdania finansowe Funduszy Inwestycyjnych Arka, zarzadzanych przez BZ WBK AIB TFI S.A., wraz z opi-
nig biegtego rewidenta oraz o$wiadczeniem Depozytariusza. W sprawozdaniach znajdg Panstwo miedzy innymi szczegotowe dane dotyczace struktury
portfeli inwestycyjnych funduszy na dzier 31 grudnia 2005 roku.

Rok 2005 minat pod znakiem utrzymujacej sie znakomitej koniunktury na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Indeksy WIG i WIG20 bity kolejne
historyczne rekordy. Jest nam niezmiernie mito poinformowac, ze to wtasnie Fundusze Inwestycyjne Arka najpetniej wykorzystaty te sytuacje. Fundusze
Arka BZ WBK Akgji FIO, Arka BZ WBK Zréwnowazony FIO oraz Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu FIO przyniosty najwyzsze roczne stopy zwrotu w swoich ka-
tegoriach. W okresie od stycznia do grudnia ubiegtego roku warto$¢ jednostki uczestnictwa typu A funduszu Arka BZ WBK Akgji FIO wzrosta o 39,1%, Arka
BZ WBK Zréwnowazony FIO o0 29,8%, natomiast Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu FIO o 18,7%.

Dobre wyniki inwestycyjne osiagnety takze pozostate fundusze inwestycyjne otwarte z rodziny Arka. Wartosci jednostek uczestnictwa typu A funduszy
wzrosty odpowiednio: Arka BZ WBK Obligacji FIO — o 7,9%, Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO — 0 4,9%. W przypadku funduszu Arka BZ WBK Obligacji Eu-
ropejskich FIO wartos¢ jednostek uczestnictwa typu A spadta o0 2,9% w przypadku jednostek, ktorych warto$¢ wyrazona jest w ztotych, zas wzrosta o 2,7%
w przypadku jednostek, ktérych wartos¢ wyrazona jest w euro*.

W gronie funduszy zarzadzanych przez BZ WBK AIB TFI S.A. znajduija sie réwniez dwa fundusze zamkniete: Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci FIZ
oraz Arka GLOBAL INDEX 2007 FIZ. W przypadku tego pierwszego funduszu, zarejestrowanego 9 lipca 2004 roku i dziatajgcego na rynku nieruchomosci,
gdzie zawarcie pojedynczej transakcji trwa od kilku do kilkunastu miesiecy, na proby oceny przez pryzmat wzrostu wartosci aktywow jest jeszcze za wcze-
$nie. W minionym roku Fundusz poprzez spétki celowe systematycznie nabywat kolejne nieruchomosci o facznej wartosci ponad 347 min zt netto. Na-
tomiast Arka GLOBAL INDEX 2007 FIZ, ktérego polityka inwestycyjna opiera sie o opcje na indeksy najwiekszych gietd swiatowych, zanotowat znaczacy
wzrost wartosci aktywow na certyfikat: z 106,56 zt na koniec 2004 roku, do 138,50 zt na dzieri 31.12.2005 roku.

Na koniec 2005 roku BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zarzadzato aktywami w wysokosci 7,75 mld ztotych i byto drugim co do wiel-
kosci powiernikiem w Polsce. Udziat funduszy zarzadzanych przez BZ WBK AIB TFI S.A. w rynku polskich funduszy wzrést z 7,5% na koniec 2004 roku do 13,6%
na koniec 2005 roku. Dynamiczny, ponaddwukrotny wzrost aktywow w ciggu roku, oznacza réwniez, ze wyraznie powieksza sie grono Uczestnikdw Fun-
duszy Inwestycyjnych Arka.

Dla naszych Klientéw rok 2005 byt naprawde udany. Wyniki inwestycyjne funduszy Arka byty praktycznie bezkonkurencyjne. Pragniemy zapewni¢, ze do-
tozymy wszelkich staran, aby zapewnic Panstwu wysoce satysfakcjonujace wyniki réwniez w rozpoczynajacym sie 2006 roku.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Krzysztof Samotij Krzysztof Cztapowski Leszek Kasperski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Poznan, dnia 18 kwietnia 2006 r.

* W celu ustalenia zmiany wartosci jednostek typu A, ktérych warto$¢ wyrazona jest w euro, bilansowe wartosci jednostek typu A (wyrazonych w ztotych) z 31 grud-
nia 2004 roku oraz 31 grudnia 2005 roku, przeliczone zostaty na euro po srednich kursach NBP obowigzujacych w tych dniach.
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Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

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

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Arka
BZ WBK Akcji Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Poznaniu
przy placu Wolnosci 15, na ktére sktada sie wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat wedtug stanu na dziers 31 grudnia 2005 r.
o wartosci 1 084 417 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dziert 31 grudnia
2005 ., ktory wykazuje aktywa netto i kapitaty na sume 1 127 597 tys. zto-
tych, rachunek wyniku z operadji za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia,
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 195 770 tys. ztotych, zesta-
wienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia
wykazujace zwiekszenie aktywow netto o kwote 702 254 tys. ztotych oraz
noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest od-
powiedzialny za prawidtowos¢ ksigg rachunkowych oraz rzetelnosc i ja-
snos¢ sprawozdania finansowego Arka BZ WBK Akcji Funduszu Inwesty-
cyjnego Otwartego sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2002 r. nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi. Naszym zadaniem jest, w oparciu
o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii odnosnie tego sprawozda-
nia finansowego oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych
podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do po-
stanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci,
norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa
Rade Biegtych Rewidentow w Polsce oraz Miedzynarodowych Standardéw
Rewizji Sprawozdan Finansowych. Przepisy te wymagaja, aby badanie zo-
stato zaplanowane i przeprowadzone w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng
pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidto-
wosci. Badanie obejmuje sprawdzenie w oparciu o metode wyrywkowa
dowodow i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje za-
warte w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmuje réwniez ocene po-
prawnosci stosowanych zasad rachunkowosci, znaczacych szacunkéw do-

konanych przez Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. oraz ocene ogdinej prezentacji sprawozdania finansowego. Wyrazamy
przekonanie, ze przeprowadzone przez nas badanie stanowi wystarczajaca
podstawe dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akgji
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego przedstawia rzetelnie i jasno, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa funduszu
na dzier 31 grudnia 2005 r. oraz wynik z operacji za rok obrotowy korcza-
cy sie tego dnia, zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w usta-
wie z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz wydanymi na jej pod-
stawie przepisami wykonawczymi, jest zgodne z wptywajacymi na tres¢
sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami Statutu
Arka BZ WBK Akcji Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oraz zostato spo-
rzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych, we wszystkich istot-
nych aspektach, ksigg rachunkowych.

Stwierdzamy, ze List BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. skierowany do uczestnikéw Funduszu uwzglednia we wszystkich istot-
nych aspektach informacje, o ktérych mowa w § 37 punkt 1 rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegélnych za-
sad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. nr 231, poz.
2318 z pdZniejszymi zmianami) i s3 one zgodne z danymi zawartymi w spra-
wozdaniu finansowym Funduszu.

Do sprawozdania finansowego dotagczono Oswiadczenie Depozytariusza.

Biegty rewident nr 796/1670
Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu

Za KPMG Audyt Sp.z o.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
David Pozzecco, Dyrektor

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2006 .




Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Oswiadczenie Zarzadu

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

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

Zestawienie lokat wedtug stanu na dziert 31 grudnia 2005 roku.

Bilans funduszu sporzadzony na dziert 31 grudnia 2005 roku wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 1 127 597 tys. zt.

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 195 770 tys. zt.
Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku.

Noty objasniajace.

Informacje dodatkowa.

NowvswN

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

Barbara Grodek-tagoda Michat Zimpel Leszek Kasperski Krzysztof Cztapowski Krzysztof Grzegorek
Gtéwna Ksiegowa Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Prezes Zarzadu

Data: 18 kwietnia 2006 r.

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

Monika Michatkiewicz Leszek Kasperski Krzysztof Czlapowski Krzysztof Samotij
Gtowna Ksiegowa Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Prezes Zarzadu

Data: 18 kwietnia 2006 r.




Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Wprowadzenie

Informacje o Funduszu

Nazwa Funduszu
Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty (Arka BZ WBK
Akgcji FIO).

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sqdowym

Siedziba sadu:  Sad Okregowy w Warszawie
VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy

Rejestr Funduszy Inwestycyjnych

Data: 19 sierpnia 1999 .
Numer rejestru: RFi 29

Utworzenie Funduszu

Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty rozpoczat dziatal-
nos¢ w dniu 2 kwietnia 1998 roku.
Fundusz zostat utworzony na czas nieoznaczony.

Cel inwestycyjny

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Fun-
duszu w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych lokat. Aktywa Fun-
duszu lokowane sg gtownie w akcje. Fundusz nie gwarantuje osiag-
niecia celu inwestycyjnego.

Fundusz jest funduszem akgji lokujgcym od 50% do 100% aktywow
netto Funduszu w akgcje i instrumenty finansowe o podobnym cha-
rakterze, jednakze udziat akgji i instrumentow finansowych o podob-
nym poziomie ryzyka w aktywach netto Funduszu moze by¢ mniej-
szy niz 50%, w przypadku gdy w ocenie zarzadzajacego papiery dtuz-
ne przyniosa wyzsza stope zwrotu.

Wybdr akcji do portfela inwestycyjnego Funduszu nastepuje w opar-
ciu o analize fundamentalna.

Lokaty Funduszu

1. Aby osiagna¢ cel inwestycyjny Fundusz moze lokowa¢ aktywa
wytacznie w:

(1) papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku regu-
lowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, w Panstwie
Cztonkowskim lub na Rynkach,

(2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego na-
bywane w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie pu-
blicznej, jezeli warunki emisji wskazuja, ze dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym jest zapewnione w okresie nie
dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastapi
zaoferowanie tych instrumentéw,

(3) depozyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych
lub za zgoda Komisji w bankach zagranicznych, o terminie za-
padalnosci nie dtuzszym niz rok, ptatne na zadanie lub ktére
mozna wycofac przed terminem zapadalnosdi,
inne instrumenty rynku pienieznego, jesli te instrumenty lub
ich emitent podlegaja regulacjom majagcym na celu ochrone
inwestoréw oraz sg emitowane, poreczone lub gwarantowa-
ne przez Skarb Paristwa, NBP, jednostke samorzadu terytorial-
nego, wiadze publiczne lub bank centralny Panstwa Czton-
kowskiego, emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
podmiot podlegajacy nadzorowi wiasciwego organu nad-
zoru nad ryzykiem finansowym, zgodnie z kryteriami okre-
Slonymi prawem wspoélnotowym lub emitowane przez pod-
miot, krérego papiery sg w obrocie na rynku regulowanym,

(5) inne papiery wartos$ciowe i instrumenty rynku pieniezne-
go, jeslitaczna wartos¢ tych lokat nie przewyzszy 10% war-
tosci aktywow.

2. Fundusz utrzymuje, wytacznie w zakresie niezbednym do zaspo-
kojenia biezacych zobowigzan Funduszu, czes¢ aktywow na ra-
chunkach bankowych.

3. Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumen-
ty pochodne, pod warunkiem Ze takie instrumenty pochodne s
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym w Rzeczpospolitej
Polskiej lub Parstwie Cztonkowskim oraz umowa ma na celu za-
pewnienie sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym fun-
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duszu lub ograniczenie ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze
zmiang kursow, cen lub wartosci papieréw wartosciowych i instru-
mentdw rynku pienieznego posiadanych przez Fundusz lub kté-
re Fundusz zamierza naby¢ w przysztosci, kurséw walut w zwigz-
ku z lokatami Funduszu, wysokosci stop procentowych. Zawarcie
umowy musi by¢ zgodne z celem inwestycyjnym Funduszu.

4. Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowa-
nym oraz w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieniezne-
go, ktérych dopuszczenie do obrotu na rynku zorganizowanym
jest zapewnione w panstwie innym niz Rzeczospolita Polska lub
panstwo nalezace do OECD, wymaga uzyskania zgody Komisji na
dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku.

Limity inwestycyjne Funduszu

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

2. Fundusz moze lokowa¢ do 10% wartosci swoich aktywow w pa-
piery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot i w wie-
rzytelnosci wobec tego podmiotu, jezeli faczna wartos¢ takich
lokat nie przekroczy 40% wartosci aktywow Funduszu.

3. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 25% wartosci aktywdw
w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny,
a suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% war-
tosci aktywow Funduszu.

4. Papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne niz
okreslone w pkt 1 podpunkty 1, 2, 4 Lokat Funduszu - taczna
wartos¢ nie wiecej niz 10% wartosci aktywow.

5. Depozyty w tym samym banku krajowym lub w tej samej insty-
tucji kredytowej — nie wiecej niz 20% aktywow.

6. taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty
rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozy-
ty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca
z transakdji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane in-
strumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem — nie moze
przekroczy¢ 20% aktywow.

7. Lokaty w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieniez-
nego wyemitowane przez podmioty nalezagce do grupy kapita-
towej, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie fi-
nansowe —do 20% aktywow.

8. Lokaty w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieniezne-
go wyemitowane przez 1 podmiot nalezace do wyzej wymienio-
nej grupy — do 10% wartosci aktywow.

9. taczna wartos¢ lokat funduszu w papiery wartosciowe i instru-
menty rynku pienieznego, w ktérych fundusz ulokowat 5-10%,
wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej
oraz inne podmioty — nie wiecej niz 40% wartosci aktywow.

10. Jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwar-
tych majacych siedzibe na terytorium RP, tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne, tytuty uczestnictwa emi-
towane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzi-
be za granica - nie wiecej niz 25% ogdlinej liczby instrumentéw.

11. Instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden pod-
miot — nie wiecej niz 10% ich warto$ci nominalnej.

12. Papiery dtuzne wyemitowane przez jeden podmiot — nie wiecej
niz 10% ich wartosci nominalne;j.

13. Jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwar-
tych majacych siedzibe na terytorium RP, tytuty uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne, tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica — nie wiecej niz 10% aktywdw funduszu.

14. taczna wartos¢ pozyczonych papierdw wartosciowych — nie wie-
cej niz 30% aktywow netto.

15. Wartos¢ zaciggnietych pozyczek i kredytow — nie wiecej niz 10%
aktywdw netto w chwili zaciggniecia kredytu lub pozyczki.

16. Udziat akgji i instrumentéw o podobnym charakterze wyemito-
wanych przez podmiot z siedziba na terytorium RP — nie mniegj
niz 50% aktywow.




Arka BZ WBK Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty

VI.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Firma Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Siedziba i adres Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

60-967 Poznan, pl. Wolnosci 15

Dane rejestrowe

Spotka wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez

Sad Rejonowy w Poznaniu — XXI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, nr KRS 0000001132.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane poftroczne sprawozdanie finansowe obejmuje okres
od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku.
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone na dzier 31 grudnia 2005 roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okolicz-
nosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzia-
falnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kon-
tynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kon-
tynuowania dziatalnosci Funduszu.

Dane identyfikujace biegtego rewidenta

KPMG Audyt Sp.z o.0.

ul. Chtodna 51

00-867 Warszawa

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

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je

réznicujacych

1. Fundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa typu A, S
i T. Jednostki uczestnictwa réznych typdw réznig sie wysokoscia
opfaty za zarzadzanie. Optata ta stanowi wynagrodzenie dla To-
warzystwa i jest pobierana w wysokosci nie wiekszej niz 4% dla
jednostek typu A, 3,5% dla jednostek typu S i 3% dla jednostek
typu T $redniej rocznej wartosci aktywow reprezentujacej po-
szczegolne typy jednostek.

Jednostki Uczestnictwa typu A zbywane sg podmiotom, na rzecz
ktorych w rejestrach uczestnikdw funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo zapisana jest taka liczba jednostek uczestnictwa,
ktérej wartos¢ liczona wedtug ceny nabycia i powiekszona o bie-
73ca wpfate wynosi mniej niz 100 000,00 zt (sto tysiecy ztotych).
Jednostki Uczestnictwa typu S zbywane sg podmiotom, na rzecz
ktorych w rejestrach uczestnikow funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo zapisana jest taka liczba jednostek uczestnictwa,
ktorej wartos¢ liczona wedtug ceny nabycia i powiekszona o bie-
73cq wptate wynosi co najmniej 100 000,00 zt (sto tysiecy ztotych).
W razie spadku sumy, o ktérej mowa w pkt 3, ponizej kwoty
100 000,00 zt (sto tysiecy ztotych), Fundusz dokonuje automa-
tycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu S na Jednostki
Uczestnictwa typu A.

W razie przekroczenia kwoty 100 000,00 zt (sto tysiecy ztotych)
przez sume, o ktérej mowa w pkt 2, Fundusz dokonuje automa-
tycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu A na Jednostki
Uczestnictwa typu S, z zastrzezeniem pkt 8.

Jednostki Uczestnictwa typu T zbywane sg podmiotom, na rzecz
ktorych w rejestrach uczestnikow funduszy zarzadzanych przez To-
warzystwo zapisana jest taka liczba Jednostek Uczestnictwa, kto-
rej wartos¢ liczona wedtug ceny nabycia i powiekszona o biezacg
wptate wynosi co najmniej 1 000 000,00 zt (jeden milion ztotych).
W razie spadku sumy, o ktérej mowa w pkt 6, ponizej kwoty
1000 000,00 zt (jednego miliona ztotych), Fundusz dokonuje au-
tomatycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu T na Jed-
nostki Uczestnictwa typu S, z zastrzezeniem pkt 4.

W razie przekroczenia kwoty 1 000 000,00 zt (jednego miliona
ztotych) przez sume, o ktérej mowa w pkt 3, Fundusz dokonuje
automatycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu S na Jed-
nostki Uczestnictwa typu T.

Zamiana, o ktérej mowa w pkt 4 - 5 oraz w pkt 7 — 8 dokony-
wana jest w Dniu Wyceny, w ktérym zaistniata jedna z okolicz-
nosci, o ktérych mowa w pkt 4 - 5 i pkt 7 - 8, wedtug Wartosci
Netto Aktywdw Funduszu na Jednostki Uczestnictwa danych
typow w tym dniu.

. W momencie reklasyfikacji jednostek uczestnictwa wartos¢ re-

jestru jest przeliczana po biezacej cenie typu jednostki uczest-
nictwa, na ktérg nastepuje zamiana.
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Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

31.12.2005 31.12.2004
Wartos¢ wedtug ~ Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat| Wartos¢ wedtug Warto$¢ wedtug  Procentowy udziat
SKELADNIKI LOKAT ceny nabycia  wyceny na dzien w aktywach ceny nabycia wyceny na dzief w aktywach
w tys. zt bilansowy w tys. zt ogdtem wtys.zt  bilansowy w tys.zt ogdétem
1. Akcje 835574 1084 407 88,74% 334892 401 393 92,99%
2. Warranty subskrypcyjne - - - - - -
3. Prawa do akdji - - - - - -
4. Prawa poboru - - - - - -
5. Kwity depozytowe - - - - -
6. Listy zastawne - - - - - -
7. Dtuzne papiery warto$ciowe 9 10 0,00% 24 24 0,01%
8. Instrumenty pochodne - - - - - -
9. Jednostki uczestnictwa - - - - - -
10. Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
11. Tytuty uczestnictwa emitowane - - - - - -
przez instytucje wspolnego inwesto-
wania majace siedzibe za granica
12. Wierzytelnosci - - - - - -
13. Weksle - - - - - -
14. Depozyty - - - - - -
15. Inne - - - - - -
SUMA 835583 1084417 88,74% 334916 401 417 93,00%
2) Tabele uzupetniajace
Rodzaj Nazwa Liczba Kraj|  Warto$¢ wedtug|  Warto$¢ wedtug| Procentowy udziat
AKCJE rynku rynku siedziby ceny nabycia| wyceny na dzien w aktywach
emitenta w tys. zt| bilansowy w tys. zt ogdtem
notowane na aktywnym rynku requlowanym 52630778 835574 1084407 88,74%
AGORA S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 273 829 Polska 13437 18 894 1,54%
Amrest Holdings N.V. aktywny rynek Gietda Papierow Holandia
requlowany| Wartosciowych S.A. 103 095 3331 3804 0,31%
ATM Grupa S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 7 657 Polska 332 352 0,03%
Barlinek S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 506 061 Polska 4251 4378 0,36%
Bank BPH S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 142 175 Polska 80 706 106 702 8,73%
Bank Millennium S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
reqgulowany| Wartosciowych S.A. 610 244 Polska 2415 3204 0,26%
Bank Polska Kasa Opieki aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
Spotka Akcyjna regulowany| Warto$ciowych S.A. 125737 Polska 15 445 21941 1,80%
Bioton S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 1030167 Polska 6476 12156 0,99%
BRE Bank S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
reqgulowany| Wartosciowych S.A. 63 600 Polska 9888 10 749 0,88%
Broker FM S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 10 289 Polska 916 1168 0,10%
CCCS.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
reqgulowany| Wartosciowych S.A. 229738 Polska 3123 7168 0,59%
ComArch S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 255734 Polska 13313 16 393 1,34%
DOGAN HOLDING AS aktywny rynek Istambul Stock Turcja
regulowan Exchange 2901 000 28 367 30507 2,50%
DOGAN YAYIN HOLDING A.S. aktywny rynek Istambul Stock Turcja
regulowan Exchange 600 000 6157 7672 0,63%
Echo Investment S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 102 639 Polska 7627 16 012 1,31%
ELBUDOWA S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
reqgulowany| Wartosciowych S.A. 17 475 Polska 232 643 0,05%
Eldorado S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 16 834 Polska 494 519 0,04%
ELEKTRIM S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 329 040 Polska 1924 1037 0,08%
Erste Bank Der Oesterreichi- aktywny rynek Vienna Stock Austria
schen Sparkassen AG regulowan Exchange 150 700 26 020 27 368 2,24%
Eurocash S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 704 397 Polska 2281 3592 0,29%
Fabryka Farb i Lakierow aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
Sniezka S.A. requlowany| Wartosciowych S.A. 58 289 Polska 1599 1574 0,13%
Fabryka Kosmetykow aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
Pollena-Ewa S.A. requlowany| Wartosciowych S.A. 129 521 Polska 1093 1224 0,10%
Fabryka Kottow Rafako S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
reqgulowany| Wartosciowych S.A. 576 646 Polska 6567 11 446 0,94%
Farmacol S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 120998 Polska 3863 4840 0,40%
Firma Chemiczna Dwory S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 141 831 Polska 5298 5035 0,41%
Forte S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 37682 Polska 419 520 0,04%
Fortis Bank Polska S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 29123 Polska 1447 3611 0,30%
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Rodzaj Nazwa Liczba Kraj| Wartos¢ wedtug| Wartos¢ wedtug| Procentowy udziat
AKCJE rynku rynku siedziby ceny nabycia| wyceny na dzien w aktywach
emitenta w tys. zt| bilansowy w tys. zt ogdtem

Getin Holding S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 8214658 Polska 21783 51752 4,23%

Grupa Lotos S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Warto$ciowych S.A. 736132 Polska 30388 32537 2,66%

Grupa Onet.PL.S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartoéciowych S.A. 136 223 Polska 4473 10012 0,82%

Hoop S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 37094 Polska 419 506 0,04%

Indykpol S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
] requlowany| Wartosciowych S.A. 748 Polska 28 45 0,00%

ING Bank Slaski S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 15 642 Polska 7036 8822 0,72%

Inter Cars S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 48 923 Polska 1067 1164 0,10%

Interia PL S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 24 706 Polska 112 460 0,04%

KGHM Mied?z Polska S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 1289 241 Polska 48 905 80578 6,59%

KOC HOLDING AS aktywny rynek Istambul Stock Turcja
requlowan Exchange 928 000 13330 14 084 1,15%

Koelner S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 510 800 Polska 6169 15 835 1,30%

Kredyt Bank S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Warto$ciowych S.A. 109 926 Polska 908 1550 0,13%

Krosnierskie Huty Szkta aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
KROSNO S.A. requlowany| Wartosciowych S.A. 32670 Polska 100 261 0,02%

LPPS.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 12 558 Polska 7952 9544 0,78%

MCI Management S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 2034 659 Polska 4050 5494 0,45%

Mostostal Warszawa S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Warto$ciowych S.A. 419 667 Polska 4847 3756 0,31%

Nordea Bank Polska S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartoéciowych S.A. 45735 Polska 982 983 0,08%

Odlewnie Polskie S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 294 253 Polska 943 1471 0,12%

OMV AG aktywny rynek Vienna Stock Austria
requlowan Exchange 59 500 10189 11 368 0,93%

ORBIS S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 1017 641 Polska 28 605 33582 2,75%

PBG S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Warto$ciowych S.A. 262 527 Polska 9161 22157 1,81%

PKN Orlen S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 1732575 Polska 77 808 108 632 8,89%

Polimex-Mostostal aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
Siedlce S.A. requlowany| Warto$ciowych S.A. 150 303 Polska 4150 9364 0,77%

Polskie Gornictwo Naftowe aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
i Gazownictwo requlowany| Wartosciowych S.A. 15960 856 Polska 57 494 55384 4,53%

Polski Koncern Migsny Duda aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
S.A. requlowany| Warto$ciowych S.A. 373 383 Polska 3896 4070 0,33%

Powszechna Kasa Oszczed- aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
nosci Bank Polski S.A. regulowany| Wartosciowych S.A. 3790789 Polska 99 318 109 933 9,00%

Przedsiebiorstwo Cukierni- aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
cze Jutrzenka S.A. requlowany| Wartosciowych S.A. 25816 Polska 1949 2238 0,18%

Przedsiebiorstwo Farmaceu- aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
tyczne JELFA S.A. requlowany| Wartosciowych S.A. 130 459 Polska 7576 9837 0,80%

Przedsiebiorstwo Rzeczpospolita

Modernizacji Urzadzen aktywny rynek Gietda Papieréw Polska
Energetycznych Remak S.A. requlowany| Wartosciowych S.A. 89883 838 1357 0,11%

Raiffeisen International Bank- aktywny rynek Vienna Stock Austria
Holding AG requlowan Exchange 257 458 49803 55202 4,52%

SABANCIHOLDING AS aktywny rynek Istambul Stock Turcja
requlowany Exchange 966 000 17 819 17 662 1,45%

Sokotow S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartoéciowych S.A. 62 841 Polska 380 327 0,03%

Techmex S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 73300 Polska 1971 1100 0,09%

TRAVELPLANET.PL S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 56712 Polska 798 1075 0,09%

TURKIYE GARANTI aktywny rynek Istambul Stock Turcja
BANKASI AS regulowan Exchange 2080000 22585 24 359 1,99%

TVNS.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 371673 Polska 20081 28990 2,37%

Wiener Staedtische aktywny rynek Vienna Stock Austria
Allgemeine Versicherung AG requlowan Exchange 28000 5310 5388 0,44%

Wydawnictwa Szkolne aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
i Pedagogiczne S.A. requlowany| Warto$ciowych S.A. 223662 Polska 1934 1912 0,16%

Zaktady Magnezytowe aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
"Ropczyce” S.A. requlowany| Wartosciowych S.A. 23344 Polska 419 581 0,05%

Zaktady Przemystu aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
Jedwabniczego Wistil S.A. requlowany| Wartosciowych S.A. 9692 Polska 1404 1318 0,11%

Zaktady Przetworstwa aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
Hutniczego Stalprodukt S.A. requlowany| Wartosciowych S.A. 58 440 Polska 1549 4558 0,37%
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Rodzaj Nazwa Liczba Kraj|  Wartos¢ wedtug| Wartos¢ wedtug| Procentowy udziat
AKCJE rynku rynku siedziby ceny nabycia| wyceny na dzien w aktywach
emitenta w tys. zt| bilansowy w tys. zt ogdtem
Zaktady Ttuszczowe aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
Kruszwica S.A. requlowany| Wartosciowych S.A. 15 321 Polska 391 400 0,03%
Zespot Elektrocieptowni Wro- aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
clawskich Kogeneracja S.A. requlowany| Wartosciowych S.A. 34585 Polska 1126 1556 0,13%
ZPC "WAWEL" S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
requlowany| Wartosciowych S.A. 93882 Polska 168 1660 0,14%
YAPI VE KREDI BANKASI AS aktywny rynek Istambul Stock Turcja
regulowan Exchange 600 000 8339 9034 0,74%
SUMA 52630778 835574 1084 407 88,74%
DLUZNE Rodzaj Nazwa| Emitent Kraj Termin| Warunki Warto$¢| Liczba| Wartoé$¢ we-| Wartos¢ wedtug Procentowy
PAPIERY rynku rynku siedziby|  wykupu|oprocen-| nominalna dtug ceny na-| wyceny na dzien udziat w ak-
WARTOSCIOWE emitenta towania w zt bycia w tys.zt| bilansowy w tys.zt| tywach ogdtem
1. O terminie wykupu do 1 roku: - - - -
Obligacje - - -
notowane na aktywnym rynku nierequlowanym - - - -
Bony Skarbowe - - - -
Inne - - - -
2. 0 terminie wykupu powyzej 1 roku: 100 9 10 0,00%
Obligacje 100 9 10 0,00%
notowane na aktywnym rynku requlowanym 100 9 10 0,00%
SP0308 aktywny Gietda Skarb|  Rzecz-| 03.03.2008 state 10 000 100 9 10 0,00%
rynek| Papierdw| Panstwa|pospolita
regulowany | Wartoscio- Polska
wych S.A.
Bony Skarbowe - - - -
Inne - - - -
SUMA 10000 100 9 10 0,00%
Bilans
(w tysigcach ztotych z wyjatkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)
31.12.2005 31.12.2004
I. Aktywa 1222053 431 631
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19493 27329
2) Naleznosci 2686 2885
3) Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 115 457 -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1084417 400 742
dtuzne papiery wartoéciowe 10 24
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 675
dtuzne papiery wartoéciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 94 456 6288
11l. Aktywa netto (I-11) 1127597 425 343
IV. Kapitat funduszu 867 517 361033
1) Kapitat wptacony 2323274 1145142
2) Kapitat wyptacony (1455 757) (784 109)
V. Dochody zatrzymane 11247 (2191)
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (16 215) (7 266)
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 27 462 5075
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 248 833 66 501
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1127 597 425 343
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba
A 16 065 005,487 8345 921,231
S 18 089 550,309 10 202 214,701
T 3901 739,167 1499 737,665
s . Wartos¢ aktywow nettona  Wartos¢ aktywow netto na
Kategorie jednostek uczestnictwa . R X R
jednostke uczestnictwa jednostke uczestnictwa
A 29,51 21,21
S 29,62 21,19
T 30,18 21,48
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Rachunek wyniku z operacji
(w tysigcach ztotych)

01.01 - 31.12.2005 01.01 - 31.12.2004

I. Przychody z lokat 10 841 3750
1) Dywidendy i inne udziaty w zyskach 9666 2523

2) Przychody odsetkowe 1175 1227

3) Dodatnie saldo réznic kursowych - -

4) Pozostate - -

1. Koszty funduszu 19790 10502
1) Wynagrodzenie dla Towarzystwa 19401 10356

2) Koszty odsetkowe - -

3) Opfaty bankowe oraz optaty zwigzane z papierami wartosciowymi 167 146

4) Ujemne saldo roznic kursowych 222 -

5) Pozostate - -

11l. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty funduszu netto (lI-111) 19790 10502
V. Przychody z lokat netto (I-1V) (8 949) (6 752)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 204719 64583
1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 22387 6238

z tytutu réznic kursowych - -

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 182 332 58 345

Z tytutu réznic kursowych (4 852 -

VII. Wynik z operacji (V+VI) 195770 57 831

Wynik z operacji przypadajacy

Kategoria jednostek uczestnictwa . X
9 J na jednostke uczestnictwa

A 533 114
S 509 1,25
T 4,59 1,21

Wynik z operadcji przypadajacy na jednostke uczestnictwa dla okresu 01.01 — 31.12.2005 r. byt obliczany w nastepujacy sposéb:
1) Wynik z operadgji zostat podzielony na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa na kazdy dzier wyceny zgodnie z udziatami potrzebnymi
do wyliczenia aktywdw netto na kazdy typ jednostek.
2)  Suma wyniku z operacji w okresie na poszczegdlnych typach jednostek podzielona zostata na liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na
31.12.2005 roku.
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa dla pozostatych okreséw byt obliczany w nastepujacy sposob:
1) Wyliczona zostafa $rednia wartos¢ aktywdw netto przypadajaca na poszczegodlne kategorie jednostek uczestnictwa w okresie.
2) Na podstawie wyliczonych srednich wartosci aktywow netto na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa ustalono udziat poszczegol-
nych kategorii w $redniej wartosci aktywach netto funduszu.
3)  Wykorzystujac powyzsze udziaty, wyliczono wynik z operacji przypadajacy na poszczegdine kategorie jednostek uczestnictwa.
4)  Nastepnie podzielono wyniki z pkt 3) na liczbe jednostek uczestnictwa na koniec okresu.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysigcach ztotych z wyjatkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w z1))

01.01 -31.12.2005

01.01 - 31.12.2004

|. Zmiana wartosci aktywéw netto

1. Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 425343 71014
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 195770 57 831
a) przychody z lokat netto -8 949 (6752)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 22387 6238
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 182 332 58 345
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 195770 57 831
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) - -
a) zprzychodoéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) zprzychodow ze zbycia lokat - -
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 506 484 296 498
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 1178131 1001922
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 671 647 705 424
6.taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 702 254 354329
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1127 597 425 343
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 525959 283927
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
15789 045,492 12 886 599,464
S 26 378 654,815 31997 178,837
T 8076 766,500 9134 330,960
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 8069 961,236 5688 768,886
S 18 491 319,207 24781 944,694
T 5674 764,998 8075 055929
¢) saldo zmian
A 7719 084,256 7197 830,578
S 7 887 335,608 7215234143
T 2402 001,502 1059 275,031
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A 30293 303,311 14 504 257,819
S 64 446 015,336 38067 360,521
T 18436 690,212 10 359 923,712
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 14 228 297,824 6 158 336,588
S 46 356 465,027 27 865 145,820
T 14 534 951,045 8860 186,047
¢) saldo zmian
A 16 065 005,487 8345 921,231
S 18 089 550,309 10 202 214,701
T 3901 739,167 1499 737,665
11l. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego
A 21,21 15,57
S 21,19 15,49
T 21,48 15,61
2. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
A 29,51 21,21
S 29,62 21,19
T 30,18 21,48
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 39,13% 36,22%
S 39,78% 36,80%
T 40,50% 37,60%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 20,49 15,57
data wyceny 21.01.2005 02.01.2004
20,47 15,49
data wyceny 21.01.2005 02.01.2004
T 20,76 15,61
data wyceny 21.01.2005 02.01.2004
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A 29,77 21,21
data wyceny 27.12.2005 31.12.2004
S 29,88 21,19
data wyceny 27.12.2005 31.12.2004
T 30,44 21,48
data wyceny 27.12.2005 31.12.2004
6. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym
A 29,51 21,17
S 29,62 2114
T 30,18 21,43
data wyceny 30.12.2005 31.12.2004
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci aktywoéw netto, w tym: 3,76% 3,70%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,69% 3,65%
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Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowosci

1.  Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu fi-

nansowym

Sprawozdanie finansowe za rok 2005 zostato sporzgdzone zgod-

nie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.

22002 r. Nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) oraz przepisa-

mi rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004

roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy in-

westycyjnych w petnych tysigcach ztotych.

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotycza-

cych Funduszu

- Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych na podstawie dowodow ksiegowych w okresie, ktd-
rego dotycza.

- Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez fundusz uj-
muje sie w ksiegach rachunkowych funduszu w dacie za-
warcia umowy. Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez fun-
dusz w dniu wyceny po godzinie 23.00 czasu polskiego oraz
sktadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano po-
twierdzenia zawarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizszej
wycenie aktywdw funduszu i ustaleniu jego zobowiazan.

— Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
wedtug ceny nabycia, obejmujacej prowizje maklerskie.
Sktadniki lokat Funduszu nabyte nieodptatnie ujmuje sie we-
dtug wartosci réwnej zero.

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

- Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie¢ metoda
,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na przy-
pisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia da-
nego skfadnika lokat, a w przypadku sktadnikdéw wycenianych
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej bie-
z3cej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do sktad-
nikow lokat bedacych przedmiotem transakcji przy zobowia-
zaniu sie drugiej strony do odkupu.

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostaja transakcje
zbycia i nabycia danego papieru wartosciowego, ujmuje sie
w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skfadnika.

- Nalezng dywidende z akcji/prawo poboru akcji notowanych
na rynku zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach rachunko-
wych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji wy-
korzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy war-
tosci tego prawa do dywidendy/poboru.

- Przystugujace prawo poboru akdji nienotowanych na aktyw-
nym rynku oraz prawo do otrzymania dywidendy od akgji nie-
notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach ra-
chunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

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

— Przychody z lokat obejmuja w szczegodlnosci dywidendy
i inne udziaty w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych po-
wstate w zwigzku z wycena srodkéw pienieznych, naleznosci
oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze przychody od-
setkowe, w sktad ktérych wchodza odsetki naliczone przy za-
stosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w przypad-
ku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w war-
tosci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi
dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta.

- Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody od-
setkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych
w wartoéci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami usta-
lonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.

- Koszty Funduszu obejmuja w szczegdlnosci koszty limitowa-
ne, koszty nielimitowane, ujemne saldo réznic kursowych po-

wstate w zwiagzku z wyceng $rodkéw pienieznych, nalezno-
$ci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze koszty od-
setkowe. Koszty limitowane stanowig koszty wynagrodzenia
Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo w wysokosci nie
wyzszej niz:

4,0% dla jednostek uczestnictwa typu A,

3,5% dla jednostek uczestnictwa typu S,

3,0% dla jednostek uczestnictwa typu T
w skali roku, liczonego jako 365 dni, sredniej rocznej wartosci
aktywdw Funduszu reprezentujacej poszczegodlne typy jed-
nostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym dniu
wyceny tworzona jest rezerwa. Ptatnosci z tytutu kosztow li-
mitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.
Nastepujace koszty zwigzane z funkcjonowaniem Funduszu
pokrywane sg z aktywéw Funduszu: koszty prowizji i optat
maklerskich i bankowych, w tym prowizje i opfaty zwigzane
z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych
i praw majatkowych, podatki i inne obcigzenia natozone
przez wiasciwe organy administracji publicznej, w tym opfaty
za zezwolenia i opfaty rejestracyjne. Wyzej wymienione kosz-
ty stanowig koszty nielimitowane Funduszu i sg pokrywane
zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Fundusz jest zo-
bowiazany do ich ponoszenia oraz zgodnie z przepisami pra-
wa oraz decyzjami wydanymi przez wtasciwe organy admini-
stracji publicznej. Pozostate koszty funkcjonowania Funduszu
pokrywa Towarzystwo ze srodkéw wiasnych.

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

- Przyrost wartosci dtuznych papieréw wartosciowych w okre-
sie miedzy ostatnim jej notowaniem a dniem wykupu ob-
liczany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej po-
wieksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

- Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkéw pienieznych na
rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszaja
wartos¢ aktywdw Funduszu w dniu wyceny.

- Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego
albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreélenia wartosci ak-
tywow netto na jednostke uczestnictwa albo na certyfikat in-
westycyjny w okreslonym dniu wyceny, nie uwzglednia sie
zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaco-
nego zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
w rejestrze uczestnikow w tym dniu wyceny.

- Transakcje zawarte na walutach (rozliczane nie dtuzej niz
w ciagu trzech dni roboczych) traktujemy jak kontrakty wa-
lutowe i ujmujemy w wycenie funduszu wedtug wartosci
ksiegowej rownej zeru w dniu jej zawarcia. Wyceniamy je po
srednim kursie NBP do momentu wprowadzenia transakgji
waluty, czyli do dnia rozliczenia, w ktérym to dniu wyksiego-
wujemy niezrealizowane zyski badZ straty z kontraktu.

- Operacje dotyczace funduszu ujmuje sie w walucie, w kto-
rej s wyrazone, a takze w walucie polskiej, po przeliczeniu
wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dzier ujecia tych operacji w ksie-
gach rachunkowych funduszu.

Wycena aktywdw oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowiazania Funduszu ustala

sie w Dniu Wyceny (dzier, w ktorym odbywaja sie regularne se-

sje na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.) oraz
na dzien sporzadzania sprawozdania finansowego.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowiazania Funduszu ustala

sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

1. Warto$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na aktyw-
nym rynku (w szczegdlnosci: akcji, warrantéw subskrypcyj-
nych, praw do akgji, praw poboru, kwitéw depozytowych,
listow zastawnych, dtuznych papieréw wartosciowych, certy-
fikatéw inwestycyjnych, tytutdw uczestnictwa emitowanych
przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za
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granica) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia

aktywnych rynkéw zagranicznych, na ktérych moze loko-

wac Fundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23:00

(dwudziestej trzeciej zero zero) w nastepujacy sposob:

a)  jezeli Dziert Wyceny jest rwnocze$nie zwyktym dniem
dokonywania transakgji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wy-
ceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wy-
ceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywodw Fundu-
szu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu
zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia - in-
nej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego od-
powiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten
kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

b) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym
dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku
aktywodw jest znaczgco niski albo na danym sktadni-
ku aktywéw nie zawarto zadnej transakcji — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skory-
gowanego w sposdb umozliwiajacy uzyskanie wiary-
godnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z za-
sadami okreslonymi w pkt 13, z zastrzezeniem, ze gdy
wycena aktywdw Funduszu dokonywana jest po usta-
leniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypad-
ku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez ry-
nek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostat-
ni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢
z uwzglednieniem istotnych zdarzer majacych wptyw
na ten kurs albo wartos¢;

c) jezeli Dzier Wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywa-
nia transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przy-
padku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez
rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, sko-
rygowanego w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wia-
rygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

d)  Za wiarygodnie oszacowanga wartos¢ godziwg danego
sktadnika aktywéw notowanego na aktywnym rynku
uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez zastosowanie
przyjetego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu
wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sktad-
nika lokat, zgodnie z najlepsza wiedza Funduszu i prak-
tyka rynku finansowego. Jezeli w opinii Towarzystwa
ostatni dostepny kurs na aktywnym rynku nie odzwier-
ciedla prawidtowo warto$ci godziwej, jako podstawowe
metody ustalania warto$ci godziwej dla:

a) akgji, praw do akgji, praw poboru oraz innych instru-
mentéw udziatowych — Fundusz bedzie stosowat
w nastepujacej kolejnosci: (1) srednig arytmetyczng
najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku gtéwne-
go (z tym ze uwzglednienie wytacznie ofert sprze-
dazy jest niedopuszczalne), (2) wartos¢ oszacowana
przez inng wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
Swiadczaca takie ustugi,
instrumentéw dtuznych (np. obligacji, listow zastaw-
nych, bonéw skarbowych) — Fundusz bedzie sto-
sowat w nastepujacej kolejnosci: (1) $redniag arytme-
tyczng najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku
gtéwnego (z tym ze uwzglednienie wytacznie ofert
sprzedazy jest niedopuszczalne), (2) wartos¢ osza-
cowana przez serwis Bloomberg, (3) wartos¢ osza-
cowang przez inng wyspecjalizowana, niezalezna
jednostke Swiadczaca takie ustugi,

) instrumentéw pochodnych — jesli nie ma mozliwo-
$ci uzyskania kurséw z rynkow aktywnych, Fundusz
bedzie wykorzystywat (1) powszechnie stosowane
metody estymacji (model Blacka — Scholesa lub me-
toda Monte Carlo dla opcji, model zdyskontowanych
przeptywoéw pienieznych dla kontraktow termino-
wych, ktérych przedmiotem sg waluty), (2) warto$¢
oszacowang przez serwis Bloomberg, (3) wartos¢
0szacowang przez serwis Reuters, (4) warto$¢ osza-
cowang przez inng wyspecjalizowana, niezalezna
jednostke Swiadczaca takie ustugi.

b

=

Inne, niz wskazane powyzej, metody korekt ostatniego do-
stepnego kursu na rynku aktywnym okreslone sg w polityce
rachunkowosci Funduszu po ich wczesniejszym uzgodnieniu
z Depozytariuszem.

. W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na

wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig godziwa jest
kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego
dokonuje sie na koniec kazdego, kolejnego miesigca kalenda-
rzowego w oparciu o wolumen obrotu na danym sktadniku
lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Fundusz
moze dokonywac transakgji na tym rynku. W przypadku gdy
brak mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia
wielko$ci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego
wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Fundusz stosuje ko-
lejne, mozliwe do zastosowania kryterium:
a)  liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat na
danym aktywnym rynku,
b) ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu
na danym aktywnym rynku,
c)  kolejnos¢ wprowadzania do obrotu —jako rynek gtéwny
wybiera sie rynek, na ktérym dany sktadnik lokat byt no-
towany najwczesdniej.

. W przypadku gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wpro-

wadzony do obrotu w momencie, ktéry nie pozwala na do-

konanie poréwnania w petnym okresie wskazanym w pkt 2,

to ustalenie rynku gtéwnego nastepuje:

a)  woparciu o powyzsze kryteria dla poszczegdlnych ryn-
koéw od dnia rozpoczecia notowan do korica okresu po-
réownawczego lub

b)  w przypadku gdy rozpoczyna sie obrét papierem war-
tosciowym, wybor rynku dokonywany jest w oparciu
o powyzsze kryteria dla poszczegdlnych rynkéw z dnia
pierwszego notowania,

o w przypadku gdy na wszystkich rynkach aktywnych
wolumen obrotu w miesigcu na danym sktadniku lokat
jest rowny zero, wtedy rynkiem gtéwnym jest rynek wy-
brany w poprzednim miesiagcu.

. Warto$¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

wyznacza sie, z zastrzezeniem pkt 6 i 7, w nastepujacy sposob:

a)  kwitdw depozytowych, weksli, wierzytelnosci, listow
zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych, bondéw pie-
nieznych oraz pozostatych dtuznych papieréw war-
tosciowych —w skorygowanej cenie nabycia, oszacowa-
nej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,
przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza
sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo
kosztow odsetkowych Funduszu,

b)  depozytéw bankowych — wedtug wartosci nominalnej,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej,

c) jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych
oraz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytu-
cje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg
- wedtug ostatniej warto$ci godziwej ogtoszonej do go-
dziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) w Dniu Wy-
ceny przez fundusz (odpowiednio) wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyj-
ny lub tytut uczestnictwa tego funduszu, z uwzglednie-
niem zdarzer majacych istotny wptyw na wartos$¢ go-
dziwa, ogtoszonych do godziny 23.00 (dwudziestej trze-
ciej zero zero) w Dniu Wyceny,

d) akcji i udziatéw w spodtkach niepublicznych — wedtug
wartosci godziwej, zuwzglednieniem zdarzern majacych
istotny wptyw na te warto$¢, w szczegdlnosci w oparciu
o odpowiednie badania sytuacji finansowej spotki, kto-
rej akcje lub udziaty sg przedmiotem lokat Funduszu,

e)  akcji i udziatéw w spotkach niepublicznych, w ktérych
Fundusz posiada 100% (sto procent) akcji badZ udzia-
téw — wycenia sie wedtug metody praw wiasnosci, z za-
strzezeniem, ze na kazdy Dziers Wyceny, w kazdym przy-
padku gdy Fundusz otrzyma informacje dotyczacg istot-
nych zdarzert mogacych mie¢ wptyw na te wartos¢, zo-
stang uwzglednione istotne zmiany wartosci godziwej,

f)  praw poboru - wedtug wartosci teoretycznej,

g) praw do akcji — w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej na-
bywano papiery warto$ciowe na rynku pierwotnym lub
w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢
rynkowa prawa poboru niezbednego do ich objecia
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w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku gdy
zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w opar-
ciu o $rednig cene nabycia, wazong liczba nabytych pa-
pieréw wartosciowych, o ile cena ta zostata podana do
publicznej wiadomosci, z uwzglednieniem zmian war-
tosci tych papieréw wartosciowych, spowodowanych
zdarzeniami majacymi wptyw na ich wartos¢ rynkowa,

h)  kontraktéw terminowych — wycenia sie wedtug metody
okreslajacej stan rozliczert Funduszu i jego kontrahen-
ta wynikajacych z warunkéw umownych z uwzgled-
nieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i ter-
minu wykonania kontraktu terminowego,

i) opdji—wycenia sie wedtug wartosci godziwej, przy zacho-
waniu zasady ostroznej wyceny, biorac pod uwage kon-
kretny typ instrumentu i kursy instrumentéw bazowych
oraz czas pozostaty do wykonania opcji, w szczegdlInosci
na podstawie wyceny dostarczonej przez wystawce opgji
obliczanej miedzy innymi na podstawie metody Monte
Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka Scholes'a,

j)  pozostatych papierdw wartosciowych i praw majatko-
wych — wedtug wartosci godziwej,

k) sktadnikow lokat innych niz w podpunktach a) - j) — we-
dtug wartosci godziwej spetniajgcej warunki wiarygod-
nosci okreslone w pkt 13.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wy-

cenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej

ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksiag rachun-
kowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong
skorygowana cene nabycia.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartoscio-

wych, w rozumieniu przepiséw o pozyczkach papierow war-

tosciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych.

Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto-

$ciowych, w rozumieniu przepisow o pozyczkach papieréw

wartosciowych, ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej

strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia

umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszaco-
wanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy

zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, po-

czawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda skory-
gowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej.

. Obligacje zamienne wycenia sie wedtug wiarygodnie osza-

cowanej wartosci godziwej.

. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach ob-

cych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sg notowane
na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie s3 notowane
na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s3 denominowa-
ne i wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodo-
wy Bank Polski na Dziert Wyceny.

. Wartos¢ aktywdw notowanych lub denominowanych w wa-

lutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu,
nalezy okresli¢ w relacji do euro.

. Zawiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa uznaje sie war-

to$¢ wyznaczonga poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjali-
zowang, niezalezng jednostke swiadczaca tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym
sktadnikiem;

2)  zastosowanie wiasciwego modelu wyceny sktadnika lo-
kat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejscio-
we pochodza z aktywnego rynku;

3)  oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg po-
wszechnie uznanych metod estymacji;

4)  oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie
istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogto-
szonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istot-
nie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukgji
prawnej i celu ekonomicznym.

14. Papiery wartosciowe nowej emisji, ktére sa dopuszczone do
publicznego obrotu i ktérych obrét zgodnie z warunkami
emisji okreslonymi w szczegdlnosci w prospekcie emisyjnym
lub zgodnie z powszechnie obowigzujacymi przepisami pra-
wa bedzie dokonywany na rynku regulowanym, traktujemy
jako papiery, dla ktérych trudno jest okresli¢ czy powyzszy
rynek bedzie spetniat kryteria rynku aktywnego, wiec takie
papiery bedziemy wycenia¢ wedtug wartosci godziwej wy-
znaczonej zgodnie z pkt 13.

. Warto$¢ aktywow netto dla poszczegdlnych typow jednos-
tek obliczana jest w nastepujacy sposob: WAN A (wartos¢ ak-
tywow netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzed-
niego dnia wyceny powiekszona o obroty na kapitatach do-
tyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we
wzroscie lub spadku wartosci aktywow (bez uwzgledniania
biezagcych kosztow limitowanych) pomniejszona o koszty
wedtug odpowiedniej stawki opfaty za zarzadzanie dla da-
nego typu jednostki (stawki zostaty opisane w punkcie 12
powyzej) za dzier od ostatniego dnia wyceny do dnia bie-
73cego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostatych ty-
pdéw jednostek.

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

WAN/JU danego typu jednostki (na dzier D) przed zaokragle-
niem = (WAN/JU danego typu jednostki (na dziers D-1) przed
zaokragleniem x

x (1+ W/S z przeszacowania (na dzieri D) / (wartos¢ aktywow net-
to funduszu (z dnia D-1) + obroty na kapitatach (na dzien D))) x

x (1- (stawka na koszty limitowane dla danego typu jednostki
/365) x ilo$¢ dni przypadajaca od ostatniej wyceny do dnia
biezgcego)

WAN/JU danego typu jednostki (na dzier D) = zaokr. [WAN/JU
danego typu jednostki (na dzien D) przed zaokragleniem;2]
gdzie:

WAN/JU — wartos¢ aktywodw netto na jednostke uczestnictwa,
W/S - zmiana wartosci aktywow netto od dnia ostatniej wy-
ceny do dnia biezacego bez uwzglednienia rezerwy na kosz-
ty limitowane za dzien biezacy oraz zmiany na kapitatach,
Dzier D - dzier wyceny.

wu

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachun-

kowosci

W zwigzku z wejsciem w zycie rozporzadzenia Ministra Finansow

z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad ra-

chunkowosci funduszy inwestycyjnych (zwanym dalej Rozporzadze-

niem) zmianie ulegty nastepujace zasady rachunkowosci i wyceny:

a) Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez fundusz ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych funduszu w dacie zawarcia umowy.
Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz w dniu wyceny
po godzinie 23.00 oraz sktadniki, dla ktérych do tego momentu
nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakgji, uwzglednia sie
w najblizszej wycenie aktywdw funduszu i ustala jego zobowia-
zania. Do 31 grudnia 2004 roku moment ujecia papieréw war-
tosciowych zalezat od tego czy papier byt objety systemem gwa-
rantujgcym rozliczenie transakeji (w dacie zawarcia), czy nie byt
objety tym systemem (w dacie rozliczenia).

b) Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala
sie w Dniu Wyceny wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej zgodnie z § 24.1 Rozporzadzenia. Do dnia 31 grud-
nia 2004 roku cena jednostki uczestnictwa wyznaczana byta
w oparciu o wycene aktywow i ustalenie zobowiazan z dnia
poprzedniego wedtug wartosci rynkowej z zachowaniem za-
sad ostroznej wyceny.

c) Do dnia 31 grudnia 2004 r. aktywa funduszu bedace przedmio-
tem notowan na rynku zorganizowanym byty wyceniane, a zo-
bowiazania zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku
byty ustalane wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady
ostroznej wyceny. Natomiast aktywa funduszu niebedace przed-
miotem notowan na rynku zorganizowanym byty wyceniane,
a zobowigzania zwigzane z dokonywaniem transakgji na takim
rynku byty ustalane wedtug wartosci godziwej. W warunkach nie-
moznosci oszacowania wartosci godziwej, dtuzne papiery war-
tosciowe nienotowane na rynku zorganizowanym wyceniane
byty w oparciu o odpis dyskonta lub amortyzacje premii. Rynek
zorganizowany definiowany byt jako wyodrebniony pod wzgle-

17
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dem organizacyjnym i finansowym, dziatajgcy regularnie system,

zapewniajacy jednakowe warunki zawierania transakcji oraz po-

wszechny i rowny dostep do informacji o tych transakgcjach.

Od dnia 1 stycznia 2005 r. aktywa funduszu wycenia sie, a zo-

bowigzania funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowa-

nej wartosci godziwej, a w przypadku dtuznych papieréw war-
tosciowych nienotowanych na aktywnym rynku wycenia sie

w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej. Wiarygodnie oszacowana war-

to$¢ godziwa to wartosc:

+ Obliczona w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku, dla
aktywow notowanych na aktywnym rynku.

Wyznaczona poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowa-
na, niezalezna jednostke swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke prze-
ptywow pienieznych zwiazanych z tym skfadnikiem;

2) zastosowanie wiasciwego modelu wyceny sktadnika lokat,
o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pocho-
dza z aktywnego rynku;

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszech-
nie uznanych metod estymadji;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie ist-
nieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej
na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktad-
nika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej
i celu ekonomicznym,

dla innych niz dtuzne papiery wartosciowe, nienotowanych na

aktywnym rynku, aktywow.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery wartosciowe nabyte przy

zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu byty ujmowane

w aktywach jako skfadnik lokat, obecnie ujimowane sa w pozycji:

transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

W rachunku wyniku z operacji do dnia 31 grudnia 2004 roku od-

setki i odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych

w przychodach z lokat byty wykazywane w osobnych pozycjach.

Od 01 stycznia 2005 roku zgodnie z Rozporzadzeniem s3 one

sktadnikiem przychoddéw odsetkowych.

Do dnia 31 grudnia 2004 r. w rachunku wyniku z operacji amor-
tyzacja premii byta wykazywana w kosztach odsetkowych. W da-
nych poréwnywalnych koszty premii zostaty ujete jako pomniej-
szenie przychodéw odsetkowych.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi
odsetkami notowanych na aktywnym rynku wartos¢ ustalong
w stosunku do ich warto$ci nominalnej i wartos¢ naliczonych od-
setek do dnia 31 grudnia 2004 roku ujmowato sie w ksiegach ra-
chunkowych odrebnie, przy czym odsetki ujmowato sie jako na-
leznosci. Od 01 stycznia 2005 roku powyzsze wartosci wykazuje
sie facznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat.

Powyzsze zmiany nie wptynety na bilans otwarcia w 2005 roku.

Szczego6towy opis metodologii wyliczania wskaznikéw,
o ktorych mowa w przepisach dotyczacych prospektu
i skrétu prospektu

a)

Wspotczynnik Kosztow Catkowitych (WKC) obliczony zostat we-
dtug ponizszego wzoru:

WKC = K/WAN

Gdzie:

K — oznacza koszty funduszu poniesione w 2005 roku propor-
cjonalnie przez odpowiedni typ jednostki uczestnictwa z wy-
taczeniem kosztéw transakcyjnych.

WAN - oznacza srednig wartos¢ aktywdw netto dla odpowied-
niego typu jednostki uczestnictwa w 2005 roku.

Stopa Obrotu Portfela (SOP) zostata obliczona wedtug poniz-
$7ego WZzoru:

SOP =[(T1-T2)/WAN] x 100%

Gdzie:

T1 - oznacza catkowita wartos¢ wszystkich dokonanych przez
fundusz transakcji nabycia i zbycia papieréw wartosciowych
w 2005 roku.

T2 - oznacza catkowita wartos¢ zbytych i odkupionych jednos-
tek uczestnictwa funduszu w 2005 roku.
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Nota 2. Naleznosci funduszu

s 31.12.2005 31.12.2004
Naleznosci funduszu
w tys. zt w tys. zt
Z tytutu zbytych lokat 43 2455
Z tytutu dywidendy - -
Z tytutu odsetek 1 -
Naleznosci z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 1989 431
Pozostate, w tym: 653 -
-z tytutu nierozliczonych transakgji 645
— zapisy na papiery wartosciowe - -
Nota 3. Zobowiagzania funduszu
. . 31.12.2005 31.12.2004
Zobowiazania funduszu
w tys. zt w tys. zt
Z tytutu nabytych aktywow 12 569 1387
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 50112 -
Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa 627 37
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 25594 2375
Pozostate zobowigzania, w tym: 5554 2490
- zobowiagzania wobec TFl z tytutu optat za zarzadzanie 3199 1262
- zobowiagzania wobec TFl z tytutu
optat umorzeniowych/dystrybucyjnych 1393 789
- zobowigzania publiczno-prawne 942 431
Nota 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
31.12.2005r.
Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych Waluta Wartosc w danej Wartosc
walucie w tys. w tys.zt
1. Banki
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 19493 19493
31.12.2004 .
Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych Waluta Wartosc W danej Wartosc
walucie w tys. w tys.zt
1. Banki
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 27 329 27329
01.01.2005 r. - 31.12.2005 r.
¢ . . . . P Waluta Warto$c na Wartos¢
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymy- )
R L 31.12.2005 r. w danej na 31.12.2005.
wanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan funduszu )
walucie w tys. w tys.zt
1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych 8036
1.Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 7569 7569
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 121 467
01.01.2004 r. - 31.12.2004 r.
. . . . P Waluta Wartos$c na Warto$c
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienigznych utrzymy- )
IR . . 31.12.2004 r. w danej na 31.12.2004 r.
wanych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan funduszu ;
’ walucie w tys. w tys.zt
I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych 324
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 324 324
Nota 5. Ryzyka
1) Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazan funduszu ryzykiem stopy procentowej w podziale na kategorie bilansowe.

Ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papieréow dtuznych o statym oprocentowaniu w przypadku zmiany rynkowej stopy procentowe;j.
W przypadku wzrostu stop cena papieréw maleje, w przypadku spadku rosnie. W przypadku papieréw wartosciowych o zmiennym oprocentowaniu
ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentéw o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze.

. - . Poziom ryzyka Warto$¢ na dzier Udziat
Rodzaj ryzyka obcigzajacego sktadnik lokat bilansowy w tys. 7! w aktywach

I. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
niskie 10 0,00%

1. ryzyko wartosci godziwej wynikajace ze stopy procentowej
(instrumenty o statym oprocentowaniu)

2)

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym w podziale na kategorie bilansowe.
Ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci Emitenta lub gwaranta papieru wartosciowego, polega na ryzyku niemozliwosci wywigzania sie
przez emitenta ze zobowigzan. W przypadku papieréw dtuznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest znikome.

Emitent Warto$¢ na dzien Udziat
bilansowy w tys. zt w aktywach

I. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
1. SKARB PANSTWA 10 0,00%
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3)

Poziom obciagzenia aktywow i zobowiagzan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkow znaczacej kon-

centracji ryzyka walutowego w poszczegoélnych kategoriach lokat.

Ryzyko wynika ze zmian kursow walut, w ktérych wyrazone sa lokaty funduszu wzgledem waluty, w ktérej dokonywana jest wycena aktywow Fundu-
szu. Fundusz lokuje srodki w aktywa denominowane w ztotym polskim lub denominowane w walucie obcej. Fundusz nie ma obowigzku zawierania
transakgji ograniczajacych ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach obcych. W zwigzku z tym uczestnicy Fun-

duszu muszg liczy¢ sie z ryzykiem spadku wartosci waluty, w ktérej denominowane sg lokaty Funduszu.

Warto$¢ na dzien Udziat
Waluta )
bilansowy w tys. zt w aktywach
I. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
1. Akcje
a) EUR 99 326 8,13%
b) TRY 103 318 8,45%

Nota 6. Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

Nota 7. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu lub drugiej strony do odkupu

Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu lub drugiej strony do odkupu

Warto$¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 115 457
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk -
3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci 115457

i nie nastepuje przeniesienie na fundusz ryzyk
Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu, w tym: -
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk -
Nota 8. Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy.
Nota 9. Waluty i roznice kursowe
31.12.2005.
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta \!Vartosc Wartos¢
w walucie w tys. w tys. zt
Aktywa PLN 1222053
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 19493 19493
Naleznosci PLN 2686
PLN 2041 2041
EUR 167 645
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu PLN 115 457 115 457
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1084417
PLN 881774 881774
TRY 43229 103 318
EUR 25733 99 325
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN - -
Nieruchomosci - -
Pozostate aktywa - -
Zobowigzania PLN 94 456 94 456
31.12.2004 .
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta \!Vartosc Wartos¢
w walucie w tys. w tys. zt
Aktywa PLN 431 6321
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty PLN 27 329 27 329
Naleznosci PLN 2885 2885
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 400 742 400 742
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 675 675
Nieruchomosci - -
Pozostate aktywa - -
Zobowigzania PLN 6289 6289
31.12.2005r.
Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat funduszu
Skt L. \ Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe
adniki lokat ‘ Zreal - - - - -
realizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje - - - 4852
Kwity depozytowe - - - -
Listy zastawne - - - -
Dtuzne papiery wartosciowe - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica - - - -
Inne - - - -
Razem - - - 4852
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Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego wyliczany przez NBP, Kurs w stosunku Waluta
z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego do zt

1. Euro 3,8598 EUR
2. Lira turecka 2,3900 TRY

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja

01.01.2005r. - 31.12.2005 r.

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) niezreali-

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia zowanego zysku z wyceny
lokat w tys. zt aktywow w tys. zt
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 22387 182332

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -

01.01.2004 r. - 31.12.2004 r.

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) niezreali-

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia zowanego zysku z wyceny
lokat w tys. zt aktywow w tys. zt
1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 6238 58 345

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -

Nota 11. Koszty funduszu

Towarzystwo nie pokrywa kosztow Funduszu. Cato$¢ wynagrodzenia Towarzystwa skfada sie tylko z czesci statej.

\ Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys.z}) 01.01 -31.12.2005 . 01.01-31.12.2004r. |
\ Czes¢ stata wynagrodzenia 19401 10356 |

Nota 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2005. 31.12.2004r. 31.12.2003r.
Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego w tys. zt 1127 597 425343 71014
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego w zt - -

Warto$¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa

na koniec roku obrotowego w zt - - -
A 29,51 21,21 15,57

S 29,62 2119 15,49
T 30,18 21,48 15,61

Jednostki réznych typdw zostaty wprowadzone w roku 2003, stad w kolumnie dotyczacej roku 2002 prezentowana jest wartos¢ aktywdw netto na jed-
nostke wytacznie dla jednego typu jednostki.
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Informacja dodatkowa

A. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy

Nie wystapity.

B. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Nie wystapity.

C. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych da-
nych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

Bilans
Stan na 31 grudnia 2004 - przed przeksztatceniem Stan na 31 grudnia 2004 - po przeksztalceniu
I. Aktywa 431632 I. Aktywa 431632
Lokaty 401 417
Papiery wartosciowe 401 417 Sktadniki lokat notowane 401418
na aktywnym rynku, w tym:
- akcje 401 393 - dtuzne papiery wartosciowe 25
- obligacje 24 Skfadniki lokat nienotowane -

na aktywnym rynku, w tym:
- - dtuzne papiery wartosciowe -
Naleznosci 2885 Naleznosci 2884

— odsetki 0 -
Il. Zobowigzania (6 289) Il. Zobowigzania (6 289)
11l. Aktywa netto 425343| Ill. Aktywa netto 425 343
Rachunek wyniku

1 stycznia 2004 - 31 grudnia 2004 - przed przeksztatceniem 1 stycznia 2004 - 31 grudnia 2004 - po przeksztatceniu
I. Przychody z lokat 3750 I. Przychody z lokat 3750
Odsetki 90 Przychody odsetkowe 1227

Odpis dyskonta 1137

1. Koszty operacyjne (10502) 1. Koszty operacyjne (10502)
VIl. Wynik z operacji 57 831| VII. Wynik z operacji 57 831

D. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sy-
tuacje majatkowa i finansowa, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu
W okresie sprawozdawczym nie wystapity:
+ przypadki informowania uczestnikdéw o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa,
przypadki zawieszenia zbywania lub odkupowania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa,
przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez fundusz.

E. W przypadku niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, opis tych niepewnosci oraz wskazanie czy spra-
wozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane

Nie dotyczy.

F. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynaé na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

Nie wystapity.
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Oswiadczenie Depozytariusza

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdInych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. Nr 231, poz. 2318),
Bank Handlowy w Warszawie SA jako depozytariusz dla Arka BZ WBK Ak-
¢ji Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Funduszem”), za-
rzadzanego przez BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Za Bank Handlowy w Warszawie SA:

Dyrektor Biura Ustug Powierniczych
Petnomocnik
SBK C 2478

Tomasz Jurczak

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2006 roku

o$wiadcza, ze dane dotyczace standw aktywdw Funduszu, w tym w szcze-
golnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papierow wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawione
w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Naczelnik Wydziatu Rozliczen
Papieréw Wartosciowych i Wyceny
Petnomocnik
SBKC 9343

Maciej Pisarkiewicz
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