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Szanowni Panstwo,

mamy przyjemnos¢ przekazac na Panstwa rece sprawozdania finansowe Funduszy Inwestycyjnych Arka, zarzadzanych przez BZ WBK AIB TFI SA, wraz
zraportem biegtego rewidenta oraz oswiadczeniem Depozytariusza. W sprawozdaniach znajda Panstwo miedzy innymi szczegdtowe dane dotyczace
struktury portfeli inwestycyjnych funduszy na dzier 30 czerwca 2006 roku.

Przez znaczng czes¢ pierwszego pétrocza 2006 r. indeksy na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. dynamicznie rosty. Od potowy maja ob-
serwowalismy wahania indeksow na Gietdzie. Od stycznia do czerwca widoczne byty rowniez wahania cen na rynku obligacji. Przy tak zmiennej sytuacji
na rynku zarzadzajacy Funduszami Inwestycyjnymi Arka osiaggneli bardzo dobre wyniki. Fundusz Arka BZ WBK Zréwnowazony FIO zrealizowat pdtroczna
stope zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa kategorii A na poziomie 11,7%, co dato mu drugie miejsce wsrdd funduszy zrownowazonych. Fundusz
Arka BZ WBK Akgji FIO w minionym potroczu osiggnat stope zwrotu w wysokosci 17,8% (jednostki uczestnictwa kategorii A). Z kolei fundusz Arka BZ WBK
Stabilnego Wzrostu FIO osiggnat pétroczna stope zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa kategorii A w wysokosci 5,7%.

Dobre wyniki inwestycyjne osiagnety takze pozostate fundusze inwestycyjne otwarte z rodziny Arka. Wartosci jednostek uczestnictwa kategorii A funduszy
wzrosty w pierwszym poétroczu 2006 r. odpowiednio: Arka BZ WBK Obligacji FIO — 0 0,9%, Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO — 0 1,5%. W przypadku fun-
duszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich FIO warto$¢ jednostki uczestnictwa kategorii A wyrazona w euro* spadta o 2,2%, natomiast warto$¢ jednostki
wyrazona w ztotych wzrosta o 2,4%.

Mito nam poinformowac Panstwa, ze 22 maja 2006 roku zostat zarejestrowany kolejny fundusz zarzadzany przez BZ WBK AIB TFI SA — Arka BZ WBK Funduszy
Akgji Zagranicznych FIO. Nowy Fundusz zgromadzone $rodki inwestuje w tytuty uczestnictwa renomowanych instytucji wspélnego inwestowania dziataja-
cych na swiatowych rynkach akgji, co pozwala osiggac potencjalnie bardzo wysokie zyski. Jednoczesnie eliminowane jest ryzyko zwigzane z uzaleznieniem
od koniunktury na jednym rynku, poniewaz inwestycje Funduszu sg zdywersyfikowane zaréwno geograficznie, jak i branzowo.

W gronie funduszy zarzadzanych przez BZ WBK AIB TFI SA znajduja sie rowniez dwa fundusze zamkniete: Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci FIZ
oraz Arka GLOBAL INDEX 2007 FIZ. W przypadku pierwszego funduszu, zarejestrowanego 9 lipca 2004 roku i dziatajacego na rynku nieruchomosci, gdzie
zawarcie pojedynczej transakgji trwa od kilku do kilkunastu miesiecy, oceny przez pryzmat wzrostu wartosci aktywdw mozna dokonac¢ dopiero po zbudo-
waniu docelowego portfela. W minionym poétroczu Fundusz poprzez spotki celowe systematycznie nabywat kolejne nieruchomosci. Na dzier 30 czerwca
2006 r. Fundusz kontrolowat nieruchomosdci o facznej wartosci ponad 842 min zt netto. Natomiast Arka GLOBAL INDEX 2007 FIZ, ktérego polityka inwesty-
cyjna opiera sie o inwestycje w opcje na indeksy najwiekszych gietd swiatowych, zanotowat nieznaczny spadek wartosci aktywdw na certyfikat: z poziomu
138,50 zt na koniec 2005 roku, do 137,52 zt na dziers 30 czerwca 2006 roku.

Na dzier 30 czerwca 2006 roku BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zarzadzato aktywami w wysokosci 12,68 mld ztotych i byto drugim
co do wielkosci powiernikiem w Polsce. Udziat funduszy zarzadzanych przez BZ WBK AIB TFI SA w rynku polskich funduszy wzrést z 12,6% na koniec 2005
roku do 16,4% na koniec czerwca 2006 roku. Wzrost aktywow netto 0 4,9 mld w ciggu poéf roku oznacza rowniez, ze powieksza sie grono Uczestnikdw Fun-
duszy Inwestycyjnych Arka.

Pragniemy podziekowac za zaufanie, jakim nas Panstwo obdarzyli i podkresli¢, ze gtéwnym celem naszych dziafan jest zapewnienie wysokiego poziomu
satysfakgji wszystkim uczestnikom Funduszy Inwestycyjnych Arka.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

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

Poznan, dnia 24 sierpnia 2006 r.

* W celu ustalenia zmiany wartosci jednostek kategorii A, ktérych wartos¢ wyrazona jest w euro, bilansowe wartosci jednostek kategorii A (wyrazonych w ztotych)
z 31 grudnia 2005 roku oraz 30 czerwca 2006 roku, przeliczone zostaty na euro po $rednich kursach NBP obowiazujacych w tych dniach.
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Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu srédrocz-
nego sprawozdania finansowego Arka BZ WBK Stabilnego Wzro-
stu Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, obejmujacego okres
od 1 stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku

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

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego srédrocznego sprawozdania finan-
sowego Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Funduszu Inwestycyjnego Otwar-
tego z siedziba w Poznaniu przy placu Wolnosci 15, na ktére skfada sie: wpro-
wadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat wedtug stanu na
dzier 30 czerwca 2006 roku o wartosci 2 858 007 tys. ztotych, bilans sporza-
dzony na dzier 30 czerwca 2006 roku, ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaty
na sume 2 879 084 tys. ztotych, rachunek wyniku z operadji za okres od dnia
1 stycznia 2006 roku do dnia 30 czerwca 2006 roku, wykazujacy dodatni wynik
z operacji w kwocie 110 736 tys. ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto
za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 30 czerwca 2006 roku wykazu-
jace zwiekszenie aktywow netto o kwote 844 595 tys. ztotych oraz noty obja-
$niajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za prawidtowosc i rzetelno$¢ powyz-
szego srédrocznego sprawozdania finansowego, sporzadzonego zgodnie z
zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku nr 76, poz. 694 z pozniejszymi zmianami)
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych. W oparciu o przepro-
wadzony przeglad, naszym zadaniem byto sporzadzenie raportu z przegladu
tego $rédrocznego sprawozdania finansowego.

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowier normy nr 4 wykony-
wania zawodu biegtego rewidenta Ogdlne zasady dokonywania przegladu
sprawozdan finansowych, wydanej przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow
oraz Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad $rédrocz-
nych informadji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego biegtego
rewidenta jednostki. Przeglad obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegdInosci od osdb odpowiedzialnych za finanse i ksiegowos¢ Funduszu
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Za-

kres i metoda przegladu istotnie rézni sie od zakresu badania i nie pozwala na
uzyskanie pewnosci, ze wszystkie istotne zagadnienia mogtyby zostac ziden-
tyfikowane, jak ma to miejsce w przypadku petnego zakresu badania. Dlatego
nie mozemy wydac takiej opinii.

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby
sadzi¢, iz zataczone $rédroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia pra-
widtowo oraz rzetelnie, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatko-
wej i finansowej Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego na dzier\ 30 czerwca 2006 roku oraz jego wyniku z operacji za okres
od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 30 czerwca 2006 roku zgodnie z zasa-
dami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o
rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi.

Do $roédrocznego sprawozdania finansowego dotgczono List BZ WBK AIB To-

warzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. skierowany do uczestnikéw Fundu-
szu oraz O$wiadczenie Depozytariusza.

Biegty rewident nr 796/1670
Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu

Za KPMG Audyt Sp.z o.0.

ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
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 24 sierpnia 2006 r.
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Oswiadczenie Zarzadu

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U.z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z pdZniejszymi zmianami) oraz rozporzadze-
niem 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 potroczne sprawozdanie finansowe Arka
BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty, ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

Zestawienie lokat wedtug stanu na dzier 30 czerwca 2006 roku.

Bilans funduszu sporzadzony na dziert 30 czerwca 2006 roku wykazujacy aktywa netto i kapitaty w wysokosci 2 879 084 tys. zt.

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 110 736 tys. zt.
Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2006 roku.

Noty objasniajace.

Informacje dodatkowa.

NOowvswN

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: 24 sierpnia 2006 .
W imieniu BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

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

Data: 24 sierpnia 2006 r.




Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Wprowadzenie

Informacje o Funduszu
Nazwa Funduszu

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty
(Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu FIO).

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sgdowym

Siedziba sadu: Sad Okregowy w Warszawie

VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Rejestr Funduszy Inwestycyjnych
4 listopada 1999 r.

RFi 46

Data:
Numer rejestru:

Utworzenie Funduszu

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty roz-
poczat dziatalnos¢ w dniu 26 listopada 1999 roku.
Fundusz zostat utworzony na czas nieoznaczony.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu

1. Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow
Funduszu w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych lokat. Fun-
dusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

2. Fundusz lokuje aktywa w szczegdlnosci w dtuzne papiery war-
tosciowe i instrumenty rynku pienieznego, a takze instrumenty
finansowe o charakterze udziatowym rozumiane przede wszyst-
kim jako akcje oraz instrumenty o podobnym charakterze.

3. Nie mniej niz 60% (sze$¢dziesiat procent) wartosci aktywdw Fun-
duszu inwestowane jest w dtuzne papiery wartosciowe i instru-
menty rynku pienieznego. Dobdr lokat dla tej czedci aktywdw
ma na celu osiggniecie mozliwie wysokiej stopy zwrotu w $red-
nim i dtugim horyzoncie czasowym, przy minimalizacji ryzyka
niewyptacalnoéci emitenta.

4. Fundusz lokuje co najmniej 66% (sze$cdziesiat szes¢ procent) ak-
tywow w akcje, inne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez podmioty z siedziba na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej.

5. Przy ustalaniu udziatéw akgji, dtuznych papieréw wartoscio-
wych i instrumentéw rynku pienieznego w aktywach Funduszu
sg brane pod uwage w szczegdlnosci czynniki warunkujace
sytuacje na rynkach akgji oraz ksztattowanie sie i perspektywy
rentownosci dtuznych papieréw wartosciowych. Wybér akgji do
portfela Funduszu nastepuje gtéwnie w oparciu o analize funda-
mentalng.

6. Dochod osiggniety przez Fundusz w wyniku dokonanych inwes-
tycji powieksza wartos¢ aktywdw Funduszu i, odpowiednio, war-
tos¢ Jednostki Uczestnictwa, a jego wyptata nie jest mozliwa bez
odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Funduszu

1. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 5% (pie¢ procent) warto-
$ci swoich aktywow w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot.

2. Fundusz moze lokowac¢ do 10% (dziesie¢ procent) wartosci
swoich aktywdw w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli faczna
wartos¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziesci procent)
wartosci aktywow Funduszu.

3. taczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty
rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depo-
zyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynika-
jaca z transakgji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze
przekroczy¢ 20% (dwudziestu procent) wartosci aktywéw Fun-
duszu.

4. Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 25% (dwadziescia pie¢
procent) wartosci aktywow Funduszu w listy zastawne wyemi-
towane przez jeden bank hipoteczny. Suma lokat w listy zastaw-
ne nie moze przekracza¢ 80% (osiemdziesigt procent) wartosci
aktywow Funduszu.

5. taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty
rynku pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipotecz-
ny, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahen-
ta wynikajaca z transakgji, ktérych przedmiotem sa niewystan-
daryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym samym
bankiem nie moze przekroczy¢ 35% (trzydziestu pieciu procent)
wartosci aktywow Funduszu.

6. Fundusz moze lokowa¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci
aktywdw tacznie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy
kapitatowej.

7. Nie wiecej niz 35% wartosci aktywow Funduszu jest lokowane w
akcje, z tym Ze Fundusz moze lokowac swoje aktywa wytacznie
w akcje spoétek o kapitalizacji, w dniu poprzedzajacym dzier za-
kupu akgji, co najmniej 250 000 000,00 zt lub réwnowartos¢ co
najmniej 250 000 000 zt wedtug sredniego kursu ogtoszonego
przez Narodowy Bank Polski z dnia poprzedzajacego dzier zaku-
pu akgji.

8. Fundusz utrzymuje, wytacznie w zakresie niezbednym do za-
spokojenia biezacych zobowigzan Funduszu, czes$¢ aktywdw na
rachunkach bankowych.

9. Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instru-
menty pochodne zgodnie z warunkami okreslonymi w Statucie.

Petne i szczegdtowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych,

ktorym podlegaja lokaty Funduszu oraz zasady polityki inwestycyjnej

i zasady lokowania, zawarte zostaty w Rozdziale 2 Statutu. Ponadto

Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawg z dnia

27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz.

1546 z pdzniejszymi zmianami) zwanej dalej Ustawa.

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 przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy w Poznaniu — XXI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, nr KRS 0000001132.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane poétroczne sprawozdanie finansowe obejmuje okres
od 1 stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzier 30 czerwca
2006 roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz oko-
licznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu konty-
nuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sie przewidziec przy-
sztosci. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynu-
owania dziatalnosci Funduszu.

Dane identyfikujace biegtego rewidenta

KPMG Audyt Sp.z 0.0.

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.




Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

VI. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech
je réznicujacych

1.

W rozumieniu Ustawy Fundusz jest funduszem z réznymi kate-

goriami jednostek uczestnictwa. Fundusz zbywa nastepujace

kategorie jednostek uczestnictwa: A, S i T. Poszczegdlne katego-
rie jednostek uczestnictwa réznig sie pomiedzy soba wielkoscig
obcigzajacej je optaty za zarzgdzanie Funduszem.

Jednostki Uczestnictwa poszczegdlnych kategorii zbywane sg

podmiotom w zaleznosci od Wartosci Inwestycji Uczestnika. Je-

$li 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 ztotych) i mniej niz
1000 000,00 zt (jeden milion ztotych) — Fundusz zbywa Jed-
nostki Uczestnictwa kategorii S,

¢) co najmniej 1 000 000,00 zt (jeden milion ztotych) — Fundusz
zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii T.

W przypadku przekroczenia przez Wartos¢ Inwestycji Uczestnika

progdw, o ktérych mowa w pkt 2, Fundusz dokonuje odpowied-

niej zamiany kategorii Jednostek Uczestnictwa. Zamiana jest
dokonywana w Dniu Wyceny, w ktérym wystapita okolicznosc
uzasadniajaca zamiane.

Podmioty bedace osobami prawnymi i zamierzajgce powierzy¢

Funduszowi kwote przekraczajaca 1 000 000,00 zt (jeden milion

ztotych) albo prowadzace Pracowniczy Program Emerytalny

moga — na podstawie porozumienia z Towarzystwem — wskazac

kategorie Jednostek Uczestnictwa, jaka zamierzajg nabywac. W

takim przypadku punktéw 2 i 3 nie stosuje sie.
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Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

30.06.2006 31.12.2005
Wartos¢ wedtug ~ Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat| Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat
Sktadniki lokat ceny nabycia  wyceny na dzien w aktywach ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach
w tys. zt bilansowy w tys. zt ogodtem wtys.zt  bilansowy w tys. zt ogotem
1. Akcje 707 581 948 711 32,30% 553 845 710434 34,41%
2. Warranty subskrypcyjne - - - - - -
3. Prawa do akgji - - - - - -
4. Prawa poboru - 11 055 0,37% - - -
5. Kwity depozytowe - - - 1336 1617 0,08%
6. Listy zastawne 86 000 86 768 2,96% 36 000 36228 1,75%
7. Dtuzne papiery wartosciowe 1818724 1811473 61,68% 1238945 1262493 61,14%
8. Instrumenty pochodne - - - - - -
9. Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialnoscia - - - - - -
10. Jednostki uczestnictwa - - - - - -
11. Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
12. Tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego inwesto-
wania majace siedzibe za granica - - - - - -
13. Wierzytelnosci - - - - - -
14. Weksle - - - - - -
15. Depozyty - - - - - -
16. Waluty - - - - - -
17. Nieruchomosci - - - - - -
18. Statki morskie - - - - - -
19. Inne - - - - - -
RAZEM 2612305 2858007 97,31% 1830126 2010772 97,38%
2) Tabele uzupetniajace
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby| Wartos¢ wedtug| ~ Wartos¢ wedtug| Procentowy udziat
AKCJE emitenta ceny nabycia|  wyceny na dzien w aktywach
w tys. zt| bilansowy w tys. zt ogotem
Akcje 39136 439,463 707 581 948 711 32,30%
notowane na aktywnym rynku 39136 439,463 /07 581 948 711 32,30%
ABB Group aktywny rynek Zurich Stock Szwajcaria
regulowan Exchange 810000 27 543 33232 1,13%
ALM aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 25000 Polska 1630 1697 0,06%
Ambra aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 31000 Polska 451 415 0,01%
Amrest Holdings N.V. aktywny rynek Gietda Papieréw Holandia
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 138 556 5157 5958 0,20%
Andritz AG aktywny rynek Vienna Stock Austria
- rynek requlowan Exchange 1933 1019 1010 0,03%
Areva aktywny rynek Euronext Paris Francja
- rynek requlowan 1710 3831 3754 0,13%
Bank BPH S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 159 337 Polska 100 817 111 536 3,80%
Barlinek S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 288078 Polska 2386 3486 0,12%
Bayerische Motoren Werke aktywny rynek| Frankfurt Exchange Niemcy
AG - rynek requlowan Xetra 8500 1338 1342 0,05%
BIOTON S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 3700000 Polska 10 356 7 659 0,26%
BRE BANK S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 92 025 Polska 17 029 16 518 0,56%
CCCSA. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 194 876 Polska 23810 8165 0,28%
Central European aktywny rynek NASDAQ Czechy
Enterprises Ltd - rynek requlowan 100 000 20904 20105 0,69%
CEZ aktywny rynek Prague Stock Czechy
- rynek requlowan Exchange 43 000 4336 4593 0,16%
ComArch S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 184 670 Polska 10 490 24007 0,82%
Decora aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 74 500 Polska 3002 2757 0,09%
Dogan Sirketler Grubu aktywny rynek Turkey Stock Turcja
Holding A.S. - rynek requlowan Exchange 2 005 500 19 707 23312 0,79%
Dogan Yayin Holding A.S. aktywny rynek Turkey Stock Turcja
- rynek requlowan Exchange 634 255 6 660 6805 0,23%
DUDA S.A. Polski Koncern aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
Miesny - rynek requlowany| Wartosciowych SA 263 767 Polska 2883 2822 0,10%
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Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby| Wartos¢ wedtug| ~ Wartos¢ wedtug| Procentowy udziat
AKCJE emitenta ceny nabycia|  wyceny na dzien w aktywach
w tys. zt| bilansowy w tys. zt ogdétem

Dwory S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek reqgulowany| Wartosciowych SA 58424 Polska 2145 2203 0,08%

Echo Investment S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 58 087 Polska 5141 14522 0,49%

Erste Bank Der Oester- aktywny rynek Vienna Stock Austria
reichischen Sparkassen AG | — rynek regulowan Exchange 91000 15699 16 190 0,55%

Eurocash S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 1295372 Polska 5470 7643 0,26%

Fabryka Farb i Lakieréw aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
Sniezka S.A. - rynek requlowany| Wartosciowych SA 58 565 Polska 1627 1898 0,06%

Fortis Bank Polska S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 23290 Polska 1039 2678 0,09%

Getin Holding S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 7170464 Polska 22486 61307 2,09%

Grupa Onet.PL S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 55542 Polska 2788 8692 0,30%

Haci Omer Sabanci aktywny rynek Turkey Stock Turcja
Holding A.S. - rynek requlowany Exchange 939 750 11667 7992 0,27%

HVB Group aktywny rynek| Frankfurt Exchange Niemcy
] - rynek reqgulowan Xetra 41000 4262 4688 0,16%

ING Bank Slaski S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 7324 Polska 3119 4504 0,15%

Inter Cars S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 83418 Polska 2562 2127 0,07%

KGHM Polska Miedz S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 675 102 Polska 22 446 72911 2,48%

Koc Holding A.S. aktywny rynek Turkey Stock Turcja
- rynek requlowan Exchange 762 300 10 021 7149 0,25%

Koelner S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 254118 Polska 3425 8132 0,28%

Kogeneracja S.A. Zespot aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita

Elektrocieptowni Wroctaw- | - rynek regulowany| Wartosciowych SA Polska
skich 23078 723 1115 0,04%

Lena S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek regulowany| Warto$ciowych SA 50500 Polska 496 543 0,02%

Lotos S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 364 143 Polska 14 034 17 115 0,58%

LPPS.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 1000 Polska 501 520 0,02%

Millennium S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 446 216 Polska 1546 2677 0,09%

Polimex Siedlce S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 81269 Polska 3109 7517 0,26%

Mostostal Warszawa S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 62 539 Polska 1223 1248 0,04%

OMV AG aktywny rynek Vienna Stock Austria
- rynek requlowan Exchange 125 680 22778 23656 0,81%

Orbis S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 789 627 Polska 23389 34191 1,16%

PBG S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 189 132 Polska 10967 27 424 0,93%

Pekaes aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 15000 Polska 195 195 0,01%

Polski Koncern Naftowy aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
ORLENS.A. - rynek requlowany| Wartosciowych SA 1042042 Polska 45312 55228 1,88%

Polskie Gornictwo Naftowe aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
i Gazownictwo S.A. - rynek requlowany| Wartos$ciowych SA 8 664 185 Polska 29246 29198 0,99%

Powszechna Kasa Oszczed- aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
nosci Bank Polski S.A. - rynek requlowany| Wartosciowych SA 3186631 Polska 95 663 117 905 4,01%

Raiffeisen International aktywny rynek Vienna Stock Austria
Bank-Holding AG - rynek requlowan Exchange 192 627 39 156 52885 1,80%

RHI'AG aktywny rynek Vienna Stock Austria
- rynek requlowan Exchange 9588 981 981 0,03%

RMFFM Broker FM S.A. aktywny rynek Gietda Papieréw Rzeczpospolita
- rynek regulowany| Warto$ciowych SA 11 267 Polska 989 1420 0,05%

Schoeller — Bleckmann aktywny rynek Vienna Stock Austria
Qilfield - rynek requlowany Exchange 17427 2020 2086 0,07%

Stalprodukt S.A. Zakfad aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
Przetworstwa Hutniczego | - rynek regulowany| Wartosciowych SA 31072 Polska 1556 8017 0,27%

Turk Ekonomi Bankasi aktywny rynek Turkey Stock Turcja
- rynek requlowan Exchange 27 214 1656 633 0,02%

Turkiye Garanti Bankasi A.S. aktywny rynek Turkey Stock Turcja
- rynek requlowany Exchange 1847 000 20 555 14 460 0,50%

TVN S.A. aktywny rynek Gietda Papierow Rzeczpospolita
- rynek requlowany| Wartosciowych SA 389377 Polska 23535 37380 1,27%

Wiener Staedtische aktywny rynek Vienna Stock Austria
- rynek requlowany Exchange 25500 4799 4743 0,16%

Yapi ve Kredi Bankasi A.S. aktywny rynek Turkey Stock Turcja
- rynek requlowan Exchange 1213 862,463 6906 5765 0,20%




Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby| Warto$¢ wedtug| — Wartos¢ wedtug| Procentowy udziat
PRAWA POBORU emitenta ceny nabycia|  wyceny na dzien w aktywach
w tys. zt| bilansowy w tys. zt ogdtem
Prawa poboru 3300000 - 11 055 0,37%
nienotowane na aktywnym rynku 3300000 - 11055 037%
Bioton Prawo Poboru Nienotowane na Nie dotyczy| 3300 000| Rzeczpospolita - 11 055 0,37%
aktywnym rynku Polska
Rodzaj| Nazwa| Emitent Kraj Termin| Warunki| Rodzaj|Podstawa emisjij ~ Wartos¢| Liczba| Wartosc¢ Wartoé¢| Procentowy
rynku|  rynku siedziby|  wykupu|oprocen- listu nominalna wedtug wedtug udziat
LISTY emitenta towania ceny wyceny| w aktywach
ZASTAWNE nabycia na dzien ogotem
wtys.zt| bilansowy
w tys. zt
Listy zastawne 86 000| 86000 86 768 2,96%
nienotowane na rynku aktywnym 86000 86000 86 768 2,96%
BRE Bank Nieno-| Nie do-| BRE Bank|Rzeczpo-| 2008.10.10| zmienne| hipo-| Ustawazdnia| 6000000, 6000 6000 6063 0,21%
Hipoteczny towane|  tyczy| Hipotecz-| spolita teczny 29 sierpnia
S.A.Seria PA2 | narynku ny S.A.|  Polska 1997 r. o listach
aktyw- zastawnych
nym i bankach
hipotecznych
BPH Bank Nieno-| Nie do-| BPH Bank|Rzeczpo-| 2010.11.21| zmienne| hipo-| Ustawa zdnia|30 000000/ 30000 30000 30 145 1,03%
Hipoteczny towane|  tyczy| Hipotecz-| spolita teczny 29 sierpnia
S.A.Serial02 | narynku nyS.A.|  Polska 1997 . o listach
aktyw- zastawnych
nym i bankach
hipotecznych
BPH Bank Nieno-| Nie do-| BPH Bank|Rzeczpo-| 2011.03.28| zmienne| hipo-| Ustawa zdnia|50 000000/ 50000 50000 50560 1,72%
Hipoteczny towane|  tyczy| Hipotecz-| spolita teczny 29 sierpnia
S.A.Serial03 | narynku nyS.A.|  Polska 1997 r. o listach
aktyw- zastawnych
nym i bankach
hipotecznych
Rodzaj Nazwa rynku Emitent Kraj Termin Warunki Wartos¢ Liczba Wartos¢|  Wartos¢| Procento-
DLUZNE rynku sie‘dziby wykupu oprocemq— nominalna wedtug wedtug| wy udziat
PAPIERY ements e natfjg';/ nve\a/ydczeigryw aktyvvacvf\:
WARTOSCIOWE : .
w tys. zt| bilansowy|  ogdtem
w tys. zt
Dtuzne papiery wartosciowe 1896899, 1818724| 1811473] 61,68%
1. O terminie wykupu do 1 roku: 99 589 72082 73444 2,51%
Obligacje 94 589 23978 24826 0,85%
notowane na aktywnym rynku requlowanym 77 589 7622 7 868 0,27%
BZ WBK Leasing | aktywny ry-| Centralna Tabela| BZ WBK Le-| Rzeczpo-| 2006.08.05 zmienne| 1408900 14 089 1405 1427 0,05%
S.A. nek - rynek Ofert S.A.|  asing S.A. spolita
regulowany Polska
TZ0806 aktywny ry-| Gietda Papierow Skarb| Rzeczpo-| 2006.08.05 zmienne| 6350000 63 500 6217 6441 0,22%
nek - rynek| Wartosciowych Paristwa spolita
reqgulowany S.A. Polska
notowane na innym aktywnym rynku 17 000 16 356 16 958 0,58%
PS1106 Inny MTS Poland Skarb| Rzeczpo-| 2006.11.12 zero-| 5000000 5000 5233 5350 0,18%
aktywny Panstwa spolita kuponowe
rynek Polska
0OK0407 Inny MTS Poland Skarb| Rzeczpo-| 2007.04.12 zero-| 12000 000 12 000 11123 11 608 0,40%
aktywny Panstwa spolita kuponowe
rynek Polska
Bony skarbowe 5000 48 104 48 618 1,66%
nienotowane na aktywnym rynku 5000 48104 48618 1,66%
BS070321 nie- Nie dotyczy Skarb| Rzeczpo-| 2007.03.21 zero-| 50 000 000 5000 48 104 48618 1,66%
notowane Panstwa spolita kuponowe
na aktyw- Polska
nym rynku
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku: 1797310, 1746642| 1738029 59,17%
Obligacje 1797310] 1746642| 1738029 5917%
notowane na aktywnym rynku requlowanym 145 422 82253 84518 2,87%
DZ0811 aktywny| Gietda Papieréw Skarb| Rzeczpo-| 2011.08.18 zmienne| 1000000 1 000 994 1 034 0,04%
rynek| Warto$ciowych Panstwa spolita
regulowany S.A. Polska
DZ11M aktywny| Gietda Papieréw Skarb| Rzeczpo-| 2011.11.24 zmienne| 13 000 000 13 000 12 907 13 238 0,45%
rynek| Warto$ciowych Panstwa spolita
regulowany SA. Polska
170816 aktywny| Gietda Papieréw Skarb| Rzeczpo-| 2016.08.24 zmienne| 28410 786 27 710 27973 29 205 0,99%
rynek| Wartosciowych Panstwa spolita
regulowany SA. Polska




Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Rodzaj Nazwa rynku Emitent Kraj Termin Warunki Warto$c Liczba Warto$¢|  Wartos¢| Procento-
DLUZNE rynku siedziby wykupu| oprocento-| nominalna wedtug wedtug| wy udziat
PAPIERY emitenta wania bcerwy vv>(/jce‘n¥ ) vrv]
WARTOSCIOWE nabycia| nadzien| a tyvlvac
w tys. zt| bilansowy|  ogdtem
w tys. zt
SP0308 aktywny| Gietda Papieréw Skarb| Rzeczpo-| 2008.03.03 state| 7021 200 70212 6981 7136 0,24%
rynek| Wartosciowych Parstwa spolita
requlowany S.A. Polska
WZz09m aktywny| Gietda Papieréw Skarb| Rzeczpo-| 2011.09.24 zmienne| 33500 000 33500 33398 33905 1,15%
rynek| Wartosciowych Panstwa spolita
requlowany S.A. Polska
notowane na innym aktywnym rynku 1520420 1540494 1528814 52,05%
0OK0408 Inny MTS Poland Skarb| Rzeczpo-| 2008.04.12 zero-| 144 540 000 144 540 132970 132 558 4,51%
aktywny Panstwa spolita kuponowe
rynek Polska
OK0807 Inny MTS Poland Skarb| Rzeczpo-| 2007.08.12 zero-| 149 458 000 149 458 137 607 142179 4,84%
aktywny Panstwa spolita kuponowe
rynek Polska
OK0808 Inny MTS Poland Skarb| Rzeczpo-| 2008.08.12 zero-| 21000000 21000 19 027 18919 0,64%
aktywny Panstwa spolita kuponowe
rynek Polska
DS0509 Inny MTS Poland Skarb| Rzeczpo-| 2009.05.24 state| 601 722 000 601722 623123 616 091 20,98%
aktywny Panstwa spolita
rynek Polska
PS0310 Inny MTS Poland Skarb| Rzeczpo-| 2010.03.24 state|603 700 000| 603 700 627 767 619 067 21,08%
aktywny Panstwa spolita
rynek Polska
nienotowane na rynku aktywnym 131 468 123 895 124 697 4,25%
BPH Leasing nienotowa- Nie dotyczy|BPH Leasing| Rzeczpo-| 2008.09.30 zmienne| 9000 000 900 9000 9000 0,31%
300908 ne narynku SA spolita
aktywnym Polska
BZ WBK Finanse | nienotowa- Nie dotyczy BZ WBK| Rzeczpo-| 2009.02.01 zmienne| 11000 000 110 000 11000 11039 0,38%
& Leasing ne na rynku Finanse & spolita
aktywnym Leasing S A Polska
Echolnvestment | nienotowa- Nie dotyczy|Echo Invest-| Rzeczpo-| 2011.05.25 zmienne| 15000 000 150 14 895 14 987 0,51%
110525 ne na rynku ment S.A. spolita
aktywnym Polska
Echolnvestment | nienotowa- Nie dotyczy|Echo Invest-| Rzeczpo-| 2013.05.25 zmienne| 10000 000 100 10 000 10 062 0,34%
130525 ne na rynku ment S.A. spolita
aktywnym Polska
GETIN BANK nienotowa- Nie dotyczy| GetinBank| Rzeczpo-| 2008.10.28 zmienne| 34 000 000 68 34000 34309 1.17%
281008 I ne narynku SA spolita
aktywnym Polska
Lanisl Float nienotowa- Nie dotyczy| Landsbanki Islandia| 2010.09.30 zmienne| 20 000 000 20000 20000 20000 0,68%
300910 ne narynku Islands
aktywnym
PBG S.A. nienotowa- Nie dotyczy PBG S.A.| Rzeczpo-| 2008.03.21 zmienne| 10000 000 100 10 000 10014 0,34%
ne na rynku spolita
aktywnym Polska
PKP110206 nienotowa- Nie dotyczy Polskie| Rzeczpo-| 2011.02.06 zmienne| 15000 000 150 15000 15286 0,52%
ne narynku Koleje Pan- spolita
aktywnym stwowe SA Polska

3) Tabele dodatkowe

Rodzaj tacznaliczba Warto$¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat

GWARANTOWANE SKLADNIKI LOKAT ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach
w tys. zt bilansowy w tys. zt ogdtem

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa obligacje 150 15 000 15 286 0,52%

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 Ustawy

Wartos¢ wedtug wyceny

na dzien bilansowy

Procentowy udziat

w aktywach ogétem

w tys. zt

|. Grupa kapitatowa BZ WBK: 12466 0,43%
1. Obligacje BZ WBK Leasing S.A. 1427 0,05%

2. Obligacje BZ WBK Finanse & Leasing S A 11039 0,38%

Il. Grupa kapitatowa BPH: 205929 7,02%
1. Obligacje BPH Leasing S.A. 9000 0,31%

2. Listy zastawne BPH Bank Hipoteczny S.A. 80 705 2,75%

3. Akcje Bank BPH S.A. 111 536 3,80%

4. Akcje HVB Group 4688 0,16%
11l. Grupa kapitatowa BRE: 22581 0,77%
1. Akcje BRE Bank S.A. 16518 0,56%

2. Listy zastawne BRE Bank Hipoteczny S.A. 6063 0,21%




Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Bilans
(w tysigcach ztotych z wyjatkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt))
30.06.2006 31.12.2005
I. Aktywa 2937071 2064820
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 104 21901
2) Naleznosci 38731 9661
3) Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 29229 22486
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2586 869 1907 971
dtuzne papiery warto$ciowe 1638158 1195920
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 271138 102 801
dtuzne papiery wartoéciowe 173 315 66573
Il. Zobowigzania 57987 30330
11l. Aktywa netto (I-11) 2879 084 2034490
IV. Kapitat funduszu 2581113 1847 255
1) Kapitat wptacony 4599 680 2436 690
2) Kapitat wyptacony (2018 567) (589 435)
V. Dochody zatrzymane 66219 15503
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 24 660 10 446
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 41 559 5057
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 231752 171732
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2879084 2034490
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba
57 561 470,398 40635 607906
S 56 596 525,618 44209 090,227
T 17 922 816,436 14002 778,243
Kategorie jednostek uczestnictwa Warto$¢ aktywow netto Warto$¢ aktywow netto
na jednostke uczestnictwa  na jednostke uczestnictwa
A 21,58 20,41
S 2190 20,66
T 22,16 20,85
Rachunek wyniku z operacji
(w tysigcach ztotych)

01.01.2006 01.01.2005 01.01.2005
-30.06.2006 -31.12.2005 -30.06.2005
I. Przychody z lokat 49 863 28784 8692
1) Dywidendy i inne udziaty w zyskach 9121 4816 1303
2) Przychody odsetkowe 39364 23968 7283
3) Dodatnie saldo réznic kursowych 1378 - 106
1l. Koszty funduszu 35649 21299 5627
1) Wynagrodzenie dla Towarzystwa 34781 21059 5465
2) Opfaty dla depozytariusza 190 156 46
3) Koszty odsetkowe 1 - -

4) Podatki i inne obcigzenia natozone przez whasciwe organy administracji publicznej 677 -
5) Ujemne saldo réznic kursowych - 84 116
11l. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -
IV. Koszty funduszu netto (II-1ll) 35649 21299 5627
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 14 214 7485 3065
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 96 522 147 139 33419
1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 36 502 (413) 492
Z tytutu réznic kursowych 2000 (240) (54)
2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 60 020 147 552 32927
Z tytutu réznic kursowych (7 116) (3087) (4)
VIl. Wynik z operacji (V+VI) 110736 154 624 36484
Kategoria jednostek uczestnictwa Wynik z operacji Wynik z operacji Wynik z operacji
przypadajacy przypadajacy przypadajacy
na jednostke na jednostke na jednostke
uczestnictwa (wzt)  uczestnictwa (wzl)  uczestnictwa (w zt)
A 0,77 1,55 117
S 090 1,58 1,07
T 0,85 1,55 0,98

Wynik z operadcji przypadajacy na jednostke uczestnictwa dla okresu 1.01.2006-30.06.2006 . byt obliczany w nastepujacy sposob:
1) Wynik z operadji zostat podzielony na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa na kazdy dzien wyceny zgodnie z udziatami potrzebnymi
do wyliczenia aktywdw netto na kazdy typ jednostek.
2)  Suma wyniku z operadcji w okresie na poszczegdlnych typach jednostek podzielona zostata na liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na
30.06.2006 roku.
Wynik z operadcji przypadajacy na jednostke uczestnictwa dla pozostatych okreséw byt obliczany w nastepujacy sposob:
1) Wyliczona zostata $rednia wartos¢ aktywdw netto przypadajaca na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa w okresie.
2) Na podstawie wyliczonych srednich wartosci aktywdw netto na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa ustalono udziat poszczegél-
nych kategorii w $redniej wartosci aktywach netto funduszu.
3)  Wykorzystujac powyzsze udziaty, wyliczono wynik z operacji przypadajacy na poszczegdlne 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 zt)
01.01.2006-30.06.2006 01.01.2005-31.12.2005

I. Zmiana wartosci aktywow netto - -
. Warto$c¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 2034489 323786

1

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 110736 154 624
a) przychody z lokat netto 14 214 7485
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 36502 (413)
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 60 020 147 552

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 110736 154 624

4. Dystrybucja dochoddéw (przychoddw) funduszu (razem) - -

a) zprzychodow z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) zprzychodéw ze zbycia lokat - -
. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 733859 1556 079

5
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 2162991 1983887
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 1429132 427 808
6. t3czna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 844 595 1710703
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 2879084 2034489
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 2766037 829 739

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa - -
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: - -
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

A

37797 664,709 39048 830,575

S 44 577 580,761 51351935948
T 25045 952,259 20416 234,076
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - -
A 20871 802,217 8257 752,708
S 32190 145,370 14 596 282,103
T 21125 914,066 7 870 104,341

¢) saldo zmian
A 16 925 862,492 30791 077,867
S 12 387 435,391 36 755 653,845
T 3920038193 12 546 129,735
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: - -
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa - -
A 89530 518,721 51732854,012
S 108 572 692,207 63995 111,446
T 48 699 062,253 23653 109,994
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - -
A 31969 048,323 11 097 246,106
S 51976 166,589 19786 021,219
T 30776 245,817 9650 331,751
¢) saldo zmian - -
A 57 561 470,398 40635 607906
S 56 596 525,618 44209 090,227
T 17 922 816,436 14002 778,243
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
A 57 561 470,398 40 635 607,906
S 56 596 525,618 44209 090,227
T 17 922 816,436 14002 778,243
1ll. Zmiana wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa - -
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego - -
A 20,41 17,20
S 20,66 17,33
T 20,85 1740
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego - -
A 21,58 20,41
S 2190 20,66
T 22,16 20,85
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym - -
A 11,56% 18,66%
S 12,10% 19,22%
T 12,67% 19,83%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym - -
A 20,48 17,04
data wyceny 02.01.2006 18.01.2005
S 20,74 1717
data wyceny 02.01.2006 18.01.2005
T 20,93 17,24
data wyceny 02.01.2006 18.01.2005
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym - -
A 22,96 20,50
data wyceny 11.05.2006 27.12.2005
S 23,29 20,76
data wyceny 11.05.2006 30.06.2005
T 23,55 20,95
data wyceny 11.05.2006 30.06.2005
6. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym - -
A 21,58 2041
S 2190 20,66
T 22,16 20,85
data wyceny 30.06.2006 31.12.2005
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywéw netto, w tym: 2,60% 2,57%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,54% 2,54%

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaty policzone w skali catego roku.
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Noty objasniajace

Nota 1. Polityka rachunkowosci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

a)

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finan-
sowym
Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2006 roku do
30 czerwca 2006 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawa
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76,
poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzadze-
nia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z p&Zniejszymi zmianami).
Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walu-
cie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, podane zostaty w tysigcach
ztotych. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa po-
dana zostata w ztotych (z doktadnoscia do 0,01 zh). llos¢ jednostek
uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,001 sztuki.

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotycza-

cych Funduszu

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

- Nabycie albo zbycie sktadnikéw 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 czasu polskiego oraz sktadni-
ki, dla ktorych do tego momentu nie otrzymano potwierdze-
nia zawarcia transakgji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie
aktywow funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

- Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
wedtug ceny nabycia, obejmujacej prowizje maklerskie. Sktad-
niki lokat Funduszu nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug
wartos$cirownej zero. Prowizja maklerska zaptacona przy sprze-
dazy skfadnika 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
danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenia-
nych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyz-
szej biezacej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie
do sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji przy
zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.

- Nalezna dywidende z akgji/prawo poboru akgji notowanych
na rynku zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach rachunko-
wych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy
wartosci tego prawa do dywidendy/poboru.

- Do dnia 31 grudnia 2005 roku po wykonaniu prawa poboru
wykazywane byto ono w wartosci zerowej, natomiast zapis
na akcje wykazywany byt w pozycji naleznosci w tacznej war-
tosci przelewu na subskrypcje oraz wartosci praw poboru
w cenie nabycia. Od dnia 1 stycznia 2006 roku nastgpita
zmiana w sposobie wyceny praw poboru. Po zakorczeniu
notowan praw poboru na gietdzie pozostaja one w portfelu
Funduszu do dnia ich wygasniecia, a ich wartos¢ jest réwna
wartosci z ostatniego dnia notowania. Po wykonaniu prawa
poboru wykazywane jest ono w wartosci zerowej, natomiast
zapis na akcje wykazywany jest w pozycji naleznosci w facz-
nej wartosci przelewu na subskrypcje oraz wartosci praw
poboru z ostatniego dnia notowania.

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

- Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci dywidendy
i inne udziaty w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng srodkéw pienieznych, nalez-
nosci oraz zobowiazan w walutach obcych, a takze przycho-

dy odsetkowe, w sktad ktérych wchodza odsetki naliczone
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo -
w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenia-
nych w wartosci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy
dyskonta.
Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody od-
setkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych
w wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalo-
nymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.
Koszty Funduszu obejmuja w szczegdlnosci koszty limitowane,
koszty nielimitowane, ujemne saldo réznic kursowych powsta-
te w zwiazku z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz
zobowigzah w walutach obcych, a takze koszty odsetkowe.
Koszty limitowane stanowiag koszty wynagrodzenia Towarzy-
stwa ustalone przez Towarzystwo w wysokosci nie wyzszej niz:

2,9% dla jednostek uczestnictwa typu A

2,4% dla jednostek uczestnictwa typu S

1,9% dla jednostek uczestnictwa typu T
w skali roku, liczonego jako 365 dni, sredniej rocznej wartosci
aktywoéw Funduszu reprezentujacej poszczegodlne typy jed-
nostek uczestnictwa. Na koszty limitowane w kazdym dniu
wyceny tworzona jest rezerwa. Platnosci z tytutu kosztow
limitowanych pomniejszaja utworzong uprzednio rezerwe.
Nastepujace koszty zwigzane z funkcjonowaniem Funduszu
pokrywane s3 z aktywdw Funduszu: prowizje i optaty makler-
skie i bankowe, w tym zwiazane z transakcjami kupna i sprze-
dazy papieréw wartosciowych i praw majatkowych, prowizje
i opfaty zwigzane z przechowywaniem aktywéw Funduszu,
odsetki od kredytow i pozyczek zaciaggnietych przez Fun-
dusz, prowizje i opfaty zwigzane z przekazami pocztowymi,
podatki i inne obciazenia natozone przez witasciwe organy
administracji publicznej, w tym optaty za zezwolenia i opfa-
ty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowig koszty
nielimitowane Funduszu i s3 pokrywane zgodnie z umowa-
mi, na podstawie ktérych Fundusz jest zobowiazany do ich
ponoszenia oraz zgodnie z przepisami prawa oraz decyzjami
wydanymi przez wiasciwe organy administracji publicznej.
Pozostate koszty funkcjonowania Funduszu pokrywa Towa-
rzystwo ze srodkdw wiasnych.
Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udziat
zrealizowanych réznic kursowych w transakcjach sprzedazy
sktadnikow lokat.
Przyrost wartosci dtuznych papieréw wartosciowych w okre-
sie miedzy ostatnim jej notowaniem a dniem wykupu obli-
czany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej po-
wieksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.
Odsetki naliczone oraz nalezne od $rodkéw pienieznych na
rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powiekszaja
wartos¢ aktywdw Funduszu w dniu wyceny.
Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego
albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreélenia wartosci ak-
tywdw netto na jednostke uczestnictwa albo na certyfikat
inwestycyjny w okreslonym dniu wyceny, nie uwzglednia sie
zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaco-
nego zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi w
rejestrze uczestnikéw w tym dniu wyceny.
Transakcje zawarte na walutach (rozliczane nie dtuzej niz
w ciggu trzech dni roboczych) traktuje sie jak kontrakty wa-
lutowe i ujmuje w wycenie funduszu wedtug wartosci ksie-
gowej rownej zeru w dniu jej zawarcia. Wycenia sie je po
srednim kursie NBP do momentu wprowadzenia transakgji
waluty, czyli do dnia rozliczenia, w ktérym to dniu wyksiego-
wuje sie 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
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Q

wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez

Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksie-

gach rachunkowych funduszu.

Wycena aktywdw oraz ustalenie zobowiazan i wyniku z operacji

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala

sie w Dniu Wyceny (dzien, w ktérym odbywaja sie regularne sesje

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

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala

sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;j.

1. Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktywnym
rynku (w szczegodlnosci: akcji, praw do akgji, praw poboru, kwi-
tow depozytowych, listéw zastawnych, dtuznych papieréw war-
tosciowych) wyznacza sie — ze wzgledu na godziny zamkniecia
aktywnych rynkéw zagranicznych, na ktérych moze lokowac
Fundusz — wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23:00 (dwu-
dziestej trzeciej zero zero) w nastepujacy sposdb:

a)  jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem
dokonywania transakgji na aktywnym rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu
Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Fun-
duszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny
kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamknie-
cia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej
jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje
sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

b)  jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem
dokonywania transakgji na aktywnym rynku, przy czym
wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow jest
znaczaco niski albo na danym skfadniku aktywoéw nie
zawarto zadnej transakgji — wedtug ostatniego dostep-
nego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalo-
nego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb
umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi
w pkt 9, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Fun-
duszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny
kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamknie-
cia — inngj, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej
jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje
sie ten kurs albo wartos¢, z uwzglednieniem istotnych
zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo wartos¢;

c) jezeli Dzien 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 warto$ci stanowigcej jego odpowiednik, skorygo-
wanego w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygod-
nie oszacowanej wartosci godziwej.

d)  Za wiarygodnie oszacowana wartos¢ godziwg danego
sktadnika aktywdéw notowanego na aktywnym rynku
uznaje sie wartos¢ 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.

2. 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 transakgcji 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 gtow-
ny wybiera sie rynek, na ktérym dany sktadnik lokat byt
notowany najwczesniej.

Wartos¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym ryn-

ku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

a) listow zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych oraz
pozostatych dtuznych papieréw wartosciowych — w sko-
rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wy-
ceny tych skfadnikdw lokat zalicza sie odpowiednio do
przychodéw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych
Funduszu,

b) depozytow bankowych — wedtug wartosci nominalnej,
z uwzglednieniem odsetek, przy zastosowaniu efektyw-
nej stopy procentowej,

¢ praw poboru - wedtug wartosci godziwej, o ktérej
mowa w pkt 9, w szczegdlnosci w przypadku podania do
publicznej wiadomosci ceny akgji nowej emisji, prawo
poboru wyceniane jest wedtug wartosci teoretycznej,

d)  praw do akgji - wedtug wartosci godziwej, o ktorej
mowa w pkt 9, w szczegdlnosci w oparciu o ostatnig
z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na ryn-
ku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, po-
wiekszong o warto$¢ rynkowa prawa poboru niezbed-
nego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw war-
tosciowych, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na ich warto$¢ rynkowa,

e)  sktadnikdw lokat innych nizw podpunktach a) - d) — we-
dtug wartosci godziwej spetniajgcej warunki wiarygod-
nosci okre$lone w pkt 9.

W przypadku przeszacowania skfadnika lokat dotychczas

wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygo-

wanej ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag
rachunkowych stanowi, na dzie przeszacowania, nowo
ustalong skorygowang cene nabycia.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej

strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy

zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczaw-

szy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg skorygowa-
nej ceny nabycia, 0szacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe).

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach ob-

cych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sa notowane

na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na
aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane

i wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug

Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodo-

wy Bank Polski na Dziert Wyceny.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie

warto$¢ wyznaczona poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjali-
zowang, niezalezng jednostke swiadczaca tego rodzaju
ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywodw 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.

. 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, traktowane
sq jako papiery, dla ktorych trudno jest okresli¢ czy powyzszy
rynek bedzie spetniat kryteria rynku aktywnego. Takie pa-
piery wyceniane sg wedtug wartosci godziwej wyznaczonej
zgodnie z pkt 9.
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11. Wartos¢ aktywodw netto dla poszczegdinych typdw 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
dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A
we wzroscie lub spadku wartosci aktywow (bez uwzglednia-
nia biezacych kosztéw limitowanych) pomniejszona o koszty

Nota 2. Naleznosci funduszu

wedtug odpowiedniej stawki optaty za zarzadzanie dla da-
nego typu jednostki za dzier od ostatniego dnia wyceny do
dnia biezacego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozo-
statych typéw jednostek.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachun-
kowosci.

Naleznosci funduszu

30.06.2006 w tys.zt  31.12.2005 w tys. z¢

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
Z tytutu dywidendy

Z tytutu odsetek

Pozostate, w tym:

a) naleznosci z tytutu konwersji

b) zapisy na papiery wartosciowe

¢) naleznosci publiczno—prawne

12663 2826
18 021 -
5527 -
- 1
2520 6834
- 6825
2293 -
223 -

Nota 3. Zobowiagzania funduszu

Zobowigzania funduszu

30.06.2006 w tys.zt  31.12.2005 w tys. z¢

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytutu rezerw

Pozostate zobowigzania, w tym:

a) Zobowigzania wobec TFI z tytutu optaty za zarzadzanie

b) Zobowigzania wobec TFI z tytutu opfat umorzeniowych/dystrybucyjnych

37399 12479
139 492
11297 10 316
35 18
9117 7025
6094 4139
879 2274

Nota 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

30.06.2006r.
Waluta Warto$c na dzierh Warto$¢ na dzien
bilansowy  bilansowy w walu-
Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych w danej walucie  cie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
1. Banki 11104
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 5840 5840
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 134 2
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 823 3327
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 608 1935
31.12.2005r.
Waluta Warto$¢ na dzierh Warto$¢ na dzien
bilansowy  bilansowy w walu-
Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych (w tys. zt) w danej walucie  cie sprawozdania
(w tys.) finansowego
(w tys. zt)
1. Banki 21901
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 21896 21896
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. czK 39 5
01.01.2006 r.-30.06.2006 r.

Waluta Warto$c Wartos¢
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienigznych na 30.06.2006 . na 30.06.2006 .
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan funduszu w danej walucie (w tys. zt)

(w tys.)

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych 5445
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1137 1137
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 385 1555
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 470 1496
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 106 274
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 163 950
6. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 39 1
7. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzK 228 32

01.01.2005r.-31.12.2005 r.

Waluta Wartos¢ Wartos¢
¢ . . . . . Lo na 31.12.2005 r. na31.12.2005 .

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkéw pienieznych ) ) .
Lo S w danej walucie  w walucie sprawo-

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan funduszu .

(wtys.) zdania finansowego
(w tys. zl)

I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom §rodkéw pienieznych 15137
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 14792 14792
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 75 297
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 5 17
4. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 18 2
5. Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 1761 29




Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

01.01.2005 r.-30.06.2005 r.

Waluta Warto$c Warto$¢
na 30.06.2005 . na 30.06.2005 .

w danej walucie  w walucie sprawo-

(wtys.) zdania finansowego

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienigznych
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan funduszu

(w tys. zt)
1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych 194
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 145 145
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 12 49
Nota 5. Ryzyka
1) Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan funduszu ryzykiem stopy procentowej w podziale na kategorie bilansowe.

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

W przypadku instrumentéw o zmiennym oprocentowaniu wystepuje natomiast ryzyko przeptywoéw pienieznych wynikajgce z faktu cyklicznego
ustalania stopy oprocentowania w oparciu o rynkowe stopy procentowe.

Obligacje indeksowane inflacja (obligacja skarbowa 120816) niosa ze sobg ryzyka przeptywdw pienieznych, poniewaz kwoty wyptacanych kuponow
i wartos¢ wykupu tych obligadji zalezy od wskaznika zmian cen konsumpcyjnych publikowanego przez GUS.

Rodzaje ryzyka obcigzajace sktadniki lokat Poziomryzyka ~ Warto$¢ nadziern  Udziat w aktywach
bilansowy w tys. zt

. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku:

1. Ryzyko wartosci godziwej wynikajace ze stopy procentowej niskie 933 841 31,79%
(instrumenty o statym oprocentowaniu) é$rednie 619 067 21,08%
2. Ryzyko przeptywow pienieznych wynikajace ze stopy procentowej niskie 7 868 0,27%
(instrumenty o zmiennym oprocentowaniu) érednie 48177 1,64%
3. Ryzyko przeptywow pienieznych wynikajace ze stopy inflacji wysokie 29205 0,99%

(obligacje indeksowane inflacjg)

. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku:

1. Ryzyko wartosci godziwej wynikajace ze stopy procentowej niskie 48618 1,66%
(instrumenty o statym oprocentowaniu)
2. Ryzyko przeptywow pienieznych wynikajace ze stopy procentowej niskie 70425 241%
(instrumenty 0 zmiennym oprocentowaniu) Srednie 141 040 4,80%
2) Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym w podziale na kategorie bilansowe.
Ryzyko kredytowe, czyliryzyko niewypftacalnosci Emitenta lub gwaranta papieru wartosciowego, polega na ryzyku niemozliwosci wywiazania sie przez
emitenta ze zobowigzan. W przypadku papieréw dtuznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest znikome. Poziom ryzyka kredytowego
jest nieznaczny z uwagi na wysoki udziat w portfelu papieréw dtuznych — papieréw gwarantowanych przez Skarb Panstwa.
. Wartos¢ na dzien Udziat w aktywach
Emitent )
bilansowy w tys. zt
I. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku:
1. SKARB PANSTWA 1636731 55,72%
2. BZWBKLEASING S.A. 1427 0,05%
1l. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku:
1. SKARB PANSTWA 48618 1,66%
2. BRE Bank Hipoteczny S.A. 6063 0,22%
3. BPHLeasing S.A. 9000 0,31%
4. Polskie Koleje Paristwowe S.A. 15 286 0,52%
5. PBGSA. 10014 0,34%
6. BZWBKFinanse & Leasing S.A. 11 039 0,38%
7. BPHBank Hipoteczny S.A. 80 705 2,73%
8. Landsbanki lslands 20 000 0,68%
9. Echolnvestment S.A. 25049 0,85%
10. Getin Bank S.A. 34309 1.17%
3) Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowiazan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej kon-

centracji ryzyka walutowego w poszczegoélnych kategoriach lokat.

Ryzyko wynika ze zmian kursow walut, w ktorych wyrazone sg lokaty funduszu wzgledem waluty, w ktérej dokonywana jest wycena aktywdw
Funduszu. 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 zwiagzane z lokatami denominowanymi w walutach obcych. W zwiazku z tym
uczestnicy Funduszu musza liczy¢ sie z ryzykiem spadku wartosci waluty, w ktérej denominowane sg lokaty Funduszu.

Fundusz byt w niewielkim stopniu bezposrednio wystawiony na ryzyko walutowe. Nalezy jednak pamieta¢, ze fundusz inwestuje w akcje spotek
wycenianych zaréwno w ztotych, jak i walutach obcych, ktérych dziatalnos¢ i osiggane wyniki czesto wystawione sg w istotnym stopniu na ryzyko
walutowe.

Waluta Wartos’c’ na dzien Udziat w aktywach (w %)
bilansowy w tys. zt
I. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku:

1. Akcje
a) CHF 33232 1,13%
b) EUR 111 335 3,79%
c) TRY 66 116 2,25%
d) CzZK 4593 0,16%
e) USD 20105 0,68%

Nota 6. Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.
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Nota 7. Transakcje przy zobowiagzaniu sie funduszu lub drugiej strony do odkupu

Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu lub drugiej strony do odkupu

Warto$¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Warto$¢ na dzien
31.12.2005 r. w tys. zt

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 29229 22486
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk - -
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk - -
3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci 29229 22486

i nie nastepuje przeniesienie na fundusz ryzyk

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

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

Nota 8. Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i roznice kursowe

30.06.2006 .

Walutowa struktura pozyciji bilansu Waluta Wartos¢w w?,\l,‘:;lse Wartosc¢ w tys. zt
Aktywa PLN 2937071
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - - 11104
PLN 5840 5840

HUF 134 2

EUR 823 3327

usb 608 1935

Naleznosci - - 38731
PLN 37448 37448

TRY 534 1061

EUR 44 178

CHF 17 44

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu PLN 29229 29229
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - 2586 869
PLN 2351488 2 351488

CZK 32322 4593

CHF 12 879 33232

TRY 33274 66 116

usb 6319 20105

EUR 27 535 111 335

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 271138 271138
Nieruchomosci - - -
Pozostate aktywa - - -
Zobowigazania PLN 57987 57987

31.12.2005.

Walutowa struktura pozyciji bilansu Waluta Wartoséw w?,\l,l:;;lf Wartos¢ w tys. zt
Aktywa PLN - 2064819
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - - 21901
PLN 21 896 21 896

CzZK 39 5

Naleznosci - - 9661
PLN 9654 9654

CzK 39 5

HUF 134 2

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu PLN 22 486 22 486
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - 1907 970
PLN 1769 571 1769 571

CzK 7384 981

GBP 124 700

TRY 30484 72 857

usb - 1617

EUR - 62 244

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 102 801 102 801
Nieruchomosci - - -
Pozostate aktywa - - -
Zobowiazania PLN 30330 30330

01.01.2006 r.-30.06.2006 r.

Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat funduszu

Sktadniki lokat

Dodatnie réznice kursowe

Ujemne réznice kursowe

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolne-
go inwestowania majace siedzibe za granica

Inne

Razem

1795
205

2000

(7116)

20
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01.01.2005 r.-31.12.2005 r.
Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat funduszu

L Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe
Sktadniki lokat - - - - - -
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje - - 240 2992
Kwity depozytowe - 95 - -

Listy zastawne - - - -
Dtuzne papiery wartosciowe - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlne- - - - -
go inwestowania majace siedzibe za granica

Inne - - - -
Razem - 95 240 2992

01.01.2005 r.-30.06.2005 r.
Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat funduszu

- Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe
Sktadniki lokat Freall - - - - -
realizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje - - 54 221
Kwity depozytowe - 217 - -
Listy zastawne - - - -
Dtuzne papiery wartosciowe - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolne- - - - -
go inwestowania majace siedzibe za granica
Inne - - - -
Razem - 217 54 221
Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego wyliczany przez NBP, Kurs w stosunku do zt Waluta
z dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego
1. EURO 4,0434 EUR
2. Forint wegierski 1,4342 100 HUF
3. Dolar amerykanski 3,1816 usb
4. Korona czeska 0,1421 CczK
5. Frank szwajcarski 2,5803 CHF
6. Lira turecka 1,987 TRY

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja

01.01.2006 r-30.06.2006 r.

Wartos¢ 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 36 502 60 020

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -

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. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 413) 147 552

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -

01.01.2005 r.-30.06.2005 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 492 32927

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -

Nota 11. Koszty funduszu

Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Funduszu. Catos¢ wynagrodzenia Towarzystwa skfada sie tylko z czesci statej.

. 01.01-30.06.2006r. 01.01-31.12.2005r. 01.01-30.06.2005r.
Wynagrodzenie dla Towarzystwa

(wtys.zl) (wtys.zh) (wtys.zh)

Czes¢ stata wynagrodzenia 34781 21059 5465
Nota 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa w tys. zt 30.06.2006r. 31.12.2005r. 31.12.2004 .
Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego w tys. zt 2879084 2034 490 323786
Warto$¢ aktywow netto na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa - - -
na koniec roku obrotowego w zt
A 21,58 20,41 17,20
S 21,90 20,66 17,33
T 22,16 20,85 17,40

21



Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Informacja dodatkowa

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

Nie wystapity.

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

Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych
danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na

sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnosc¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:
przypadki informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa,
przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednost-
ke uczestnictwa,
przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez fundusz.

W przypadku niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, opis tych niepewnosci oraz wskazanie czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane

Nie dotyczy.

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.

22



Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Oswiadczenie depozytariusza

Dziafajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. Nr 231, poz.
2318), Bank Handlowy w Warszawie SA jako depozytariusz dla Arka BZ
WBK Stabilnego Wzrostu Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego
dalej Funduszem), zarzadzanego przez BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy

Za Bank Handlowy w Warszawie SA:

Artur Binkiewicz

Dyrektor Departamentu
Powiernictwa Papieréw Wartosciowych
Petnomocnik
SBKC 134

Warszawa, dnia 24 sierpnia 2006 roku

Inwestycyjnych S.A. oswiadcza, ze dane dotyczace standw aktywdw
Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywdw przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres
od 1 stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku sg zgodne ze stanem
faktycznym.

Maciej Pisarkiewicz

Naczelnik Wydziatu Rozliczen
Papieréw Wartosciowych i Wyceny
Petnomocnik
SBK C 9343
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