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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 Zréwnowazony 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 Zréwnowazonego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedziba
w Poznaniu, przy placu Wolnosci 15, na ktére sktada sie wprowadzenie do spra-
wozdania finansowego, zestawienie lokat wedtug stanu na dzier 31 grudnia
2005 r. o wartosci 1 951 970 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzier 31 grud-
nia 2005 ., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaty na sume 2 006 377 tys. zto-
tych, rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia, wy-
kazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 304 607 tys. ztotych, zestawienie
zmian w aktywach netto za rok obrotowy konczacy sie tego dnia wykazujace
zwiekszenie aktywow netto o kwote 1358 651 tys. ztotych oraz noty objasnia-
jace i informacja dodatkowa.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpo-
wiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych oraz rzetelnos¢ i jasnos¢
sprawozdania finansowego Arka BZ WBK Zréwnowazonego Funduszu In-
westycyjnego Otwartego sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunko-
wosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U.z 2002 r. nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi. Naszym zadaniem jest, w oparciu
0 przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii odnos$nie tego sprawozdania
finansowego oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych pod-
stawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do po-
stanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 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 Zréw-
nowazonego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego przedstawia rzetelnie
i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa
funduszu na dzien 31 grudnia 2005 r. oraz wynik z operacji za rok obrotowy
konczacy sie tego dnia, zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi, jest zgodne z wptywajacymi na
tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami Sta-
tutu Arka BZ WBK Zréwnowazonego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych, we
wszystkich istotnych aspektach, ksiag 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 dotaczono 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 .
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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 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 Zréw-
nowazony 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 2 006 377 tys. zL.

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 304 607 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 SA

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 SA

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

Data: 18 kwietnia 2006 r.
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Wprowadzenie

I.  Informacje o Funduszu

Nazwa Funduszu

Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty (Arka BZ
WBK Zréwnowazony FIO)

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sgdowym

Siedziba sadu:

Sad Okregowy w Warszawie
VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy

Rejestr Funduszy Inwestycyjnych

Data: 9 sierpnia 1999 r.

Numer rejestru:

RFi 28

Utworzenie Funduszu

Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty rozpo-
czat dziatalnos¢ w dniu 2 kwietnia 1998 roku.
Fundusz zostat utworzony na czas nieoznaczony.

Cel inwestycyjny

1.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci jego ak-
tywow w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

3. Dochod osiagniety przez Fundusz w wyniku dokonanych inwes-
tycji powieksza wartosc aktywdw Funduszu i, odpowiednio, war-
tos¢ Jednostki Uczestnictwa.

Wyptata dochodu okreslonego w pkt 3 nie jest mozliwa bez ko-

niecznosci odkupienia Jednostki Uczestnictwa, w szczegdlno-

$ci Fundusz nie bedzie wyptacat dywidend ani innych zyskéw
kapitatowych.

Lokaty Funduszu

1. Aby osiggna¢ cel inwestycyjny Fundusz moze lokowa¢ aktywa
wyfgcznie w:

(1) papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz papiery war-
tosciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym
rynku regulowanym,

(2) papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu publicznego
nabywane w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie pu-
blicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zakfadaja ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktd-
rym mowa w pkt 1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu
jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dopusz-
czenia do publicznego obrotu,

(3) papiery wartosciowe, inne niz okreslone w pkt 1 i pkt 2, lub
wierzytelnosci pieniezne o terminie wymagalnosci nie dtuz-
szym niz rok, pod warunkiem Ze s one zbywalne i ich war-
tos¢ rynkowa moze by¢ ustalona w kazdym czasie, nie rza-
dziej jednak niz w dniu wyceny.

2. Fundusz utrzymuje, wytacznie w zakresie niezbednym do zaspo-

kojenia biezacych zobowigzan Funduszu, czes¢ aktywow na ra-
chunkach bankowych.

Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot papiery
wartosciowe wymienione w art. 3 ust. 3 Ustawy z dnia 21 sierp-
nia 1997 roku — Prawo o publicznym obrocie papierami warto-
$ciowymi, inne prawa pochodne z praw majatkowych bedacych
przedmiotem lokat oraz transakcje terminowe wyfacznie dla
ograniczenia ryzyka inwestycyjnego i przy uwzglednieniu celu
inwestycyjnego Funduszu.

Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa dtuzne
papiery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym funduszem za-
rzadzanym przez Towarzystwo. Fundusz zawiadamia niezwtocz-
nie Komisje o istotnych warunkach zawartej umowy.

Limity inwestycyjne Funduszu

Ponizsze limity inwestycyjne obowiazywaty w pierwszym pot-
roczu 2005 r.

1.

Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 5% (pie¢ procent) wartosci
swoich aktywdw w papiery warto$ciowe wyemitowane przez je-
den podmiot i w wierzytelnosci wobec tego podmiotu.
Fundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesiec¢ procent) wartosci swo-
ich aktywow w papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden
podmiot i w wierzytelnosci wobec tego podmiotu, jezeli facz-
na wartos$c¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziesci procent)
wartosci aktywow Funduszu.
Fundusz moze lokowac¢ do 25% (dwadziescia piec¢ procent) war-
tosci swoich aktywoéw w papiery wartosciowe wyemitowane
przez podmioty z siedziba poza granicami Rzeczypospolitej Pol-
skiej, z tym ze taczna wartos¢ lokat w papiery wartoéciowe wy-
emitowane przez podmioty z siedziba na terytorium jednego
panstwa nie moze przekracza¢ 10% (dziesie¢ procent) wartosci
aktywow Funduszu.

Ograniczenia, o ktérych mowa w pkt 1, 2, 3 nie dotycza lokat

w papiery wartosciowe:

(1) emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Na-
rodowy Bank Polski,

(2) emitowane lub gwarantowane przez jednostki samorzadu
terytorialnego lub panistwa nalezace do OECD oraz mie-
dzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw na-
lezacych do OECD.

Fundusz moze lokowac¢ ponad 35% (trzydziesci pie¢ procent)
wartosci aktywow Funduszu w papiery wartosciowe emitowa-
ne, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Parnstwa lub Na-
rodowy Bank Polski. W takim wypadku Fundusz jest zobowigzany
dokonywac lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu réz-
nych emisji jednego emitenta, z tym ze wartos¢ lokaty w papiery
zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% (trzydziesci pro-
cent) wartosci aktywow.

Fundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa w innych fundu-

szach inwestycyjnych otwartych niezarzadzanych przez Towarzy-

stwo, majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
taczna wartos¢ lokat, o ktérych mowa w pkt 6, nie moze prze-
wyzszac 5% (pie¢ procent) wartosci aktywdw Funduszu.

Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 25% (dwadziescia piec pro-

cent) wartosci aktywdw Funduszu w listy zastawne wyemitowa-

ne przez jeden bank hipoteczny.

Suma lokat w listy zastawne nie moze przekracza¢ 80% (osiem-

dziesigt procent) wartosci aktywéw Funduszu.

Fundusz nie moze naby¢ papieréw wartosciowych dajacych wie-

cej niz 10% (dziesie¢ procent) gtoséw w ktérymkolwiek organie

emitenta tych papieréw.

. W przypadku gdy papiery wartosciowe nabyte przez fundusze

inwestycyjne otwarte zarzgdzane przez Towarzystwo dawatyby
wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) gtoséw w organach emitenta,
fundusze te moga wykonywac prawo gtosu z papieréw warto-
$ciowych dajacych facznie 10% (dziesie¢ procent) gtosow.
Fundusz moze zaciggac, wytacznie w bankach, pozyczki i kredyty
o terminie spfaty do roku, w tacznej wysokosci nieprzekraczaja-
cej 10% (dziesie¢ procent) wartosci aktywow netto Funduszu
w chwili zaciggania tych pozyczek i kredytow.

Fundusz jest funduszem typu zrownowazonego. Udziat akcji w ak-
tywach netto Funduszu bedzie wahat sie w zakresie od 10% (dziesie¢
procent) do 65% (sze$¢dziesiat piec procent) aktywdw Funduszu.
Przy ustalaniu udziatéw akgji i dtuznych papieréw wartosciowych
w aktywach Funduszu beda brane pod uwage w szczegdlnosci
czynniki warunkujace sytuacje na rynkach akgji oraz ksztattowanie
sie i perspektywy rentownosci dtuznych papieréw wartosciowych.
Wybor akgji do portfela Funduszu nastepuje gtownie w oparciu
0 analize fundamentalna.

W dniu 1 lipca 2005 roku wszedt w zycie nowy statut, ktéry wpro-
wadzit nastepujace zmiany limitow:
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1. Fundusz moze lokowac aktywa wytgcznie w:

1.1

- papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski, papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej lub w Panstwie Cztonkowskim, a takze na Ryn-
kach zorganizowanych w parstwach nalezacych do OECD in-
nych niz Panstwo Cztonkowskie oraz Rzeczpospolita Polska,

1.2

- papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopusz-
czone do obrotu publicznego na rynku regulowanym nabywa-
ne w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,

1.3

- depozyty w bankach krajowych, instytucjach kredytowych
- w rozumieniu Ustawy — lub - za zgoda Komisji — w ban-
kach zagranicznych — w rozumieniu Ustawy, o terminie za-
padalnosci nie dtuzszym niz rok, ptatne na zadanie lub ktére
mozna wycofac przed terminem zapadalnosdi,

- instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt (1.1)
i (1.2), jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegaja regula-
cjom majacym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci.

2. Fundusz moze lokowa¢ do 10% (dziesie¢ procent) wartosci swo-
ich aktywoéw w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pie-
nieznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli faczna war-
tos¢ tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziesci procent) war-
tosci aktywow Funduszu.

3. Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% (dwadziescia procent)
wartosci swoich aktywow w depozyty w tym samym banku kra-
jowym lub tej samej instytucji kredytowej.

4. taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty ryn-
ku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depozyty
w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca
z transakgji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instru-
menty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze prze-
kroczy¢ 20% (dwudziestu 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 kontrahenta
wynikajaca z transakgji, ktérych przedmiotem sg niewystandary-
zowane instrumenty pochodne, zawartych z tym samym ban-
kiem nie moze przekroczy¢ 35% (trzydziestu pieciu procent) war-
tosci aktywow Funduszu.

6. Fundusz moze lokowa¢ do 20% (dwudziestu procent) wartosci ak-
tywow facznie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapi-
tatowej, dla ktérej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie fi-
nansowe. Fundusz moze lokowac do 10% (dziesieciu procent) war-
tosci aktywow Funduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty
rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy
do grupy kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim.

7. taczna warto$¢ lokat Funduszu w papiery warto$ciowe i instru-
menty rynku pienieznego, w ktérych Fundusz ulokowat ponad
5% (piec procent) wartosci aktywdw Funduszu, nie wiecej jednak
niz 10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez podmioty nale-
zace do grupy kapitatowej oraz inne podmioty, nie moze prze-
kroczy¢ 40% (czterdziesci procent) wartosci aktywow Funduszu.

Inwestycje w tytuty uczestnictwa

1. Fundusz moze nabywac:

(1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwar-
tych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

(2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
—w rozumieniu Ustawy,

(3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica.

2. taczna wartos¢ lokat w instrumenty, o ktérych mowa w pkt
1 podpunkt (1) = (3) nie moze przekraczac¢ 34% (trzydziestu
czterech procent) wartosci aktywow Funduszu, wartosc lo-
kat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie
moze by¢ wyzsza niz 20% (dwadziescia procent) aktywow
Funduszu, a faczna wartos¢ lokat w instrumenty, o ktérych
mowa w pkt 1 podpunkt (2) i (3) nie moze przewyzszac¢ 30%
(trzydziestu procent) wartosci aktywow Funduszu.

VL.

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 roczne 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, T.
Jednostki uczestnictwa réznych typow réznig sie wysokoscig
opfaty za zarzadzanie. Optata ta stanowi wynagrodzenie dla To-
warzystwa i jest pobierana w wysokos$ci nie wiekszej niz 3,4% dla
jednostek typu A, 2,9% dla jednostek typu S i 2,4% dla jednostek
typu T $redniej rocznej wartosci aktywow reprezentujacej po-
szczegolne typy jednostek.

2. Jednostki Uczestnictwa typu A zbywane sg podmiotom, na rzecz
ktérych w rejestrach uczestnikéw funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo zapisana jest taka liczba jednostek uczestnictwa,
ktérej wartos¢ liczona wedtug ceny nabycia i powiekszona o bie-
73cg wptate wynosi mniej niz 100 000,00 zt (sto tysiecy ztotych).

3. Jednostki Uczestnictwa typu S zbywane sg podmiotom, na rzecz
ktérych w rejestrach uczestnikéw funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo zapisana jest taka liczba jednostek uczestnictwa,
ktérej wartos¢ liczona wedtug ceny nabycia i powiekszona o bie-
73Cq wptate wynosi co najmniej 100 000,00 zt (sto tysiecy ztotych).

4. W razie spadku sumy, o ktérej mowa w pkt 3, ponizej kwoty
100 000,00 zt (sto tysiecy ztotych), Fundusz dokonuje automa-
tycznej zamiany Jednostek Uczestnictwa typu S na Jednostki
Uczestnictwa typu A.

5. 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.

6. Jednostki Uczestnictwa typu T zbywane sg podmiotom, na rzecz
ktorych w rejestrach uczestnikow funduszy zarzadzanych przez To-
warzystwo zapisana jest taka liczba Jednostek Uczestnictwa, ktérej
wartos¢ liczona wedtug ceny nabycia i powiekszona o biezaca wpta-
te wynosi co najmniej 1 000 000,00 zt (jeden milion ztotych).

7. 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.
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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 dokonywa-
na jest w Dniu Wyceny, w ktérym zaistniata jedna z okolicznosdi,

o ktérych mowa w pkt 4 — 5 i pkt 7 — 8, wedtug Wartosci Net-
to 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 ktdérg nastepuje zamiana.
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Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna
31.12.2005 31.12.2004
Warto$¢  Warto$¢ wedtug  Procentowy udziat Warto$¢ Warto$c¢ wedtug wy-  Procentowy udziat
SKEADNIKI LOKAT wedtug ceny  wyceny na dzien w aktywach wedtug ceny ceny na dzier bi- w aktywach
nabycia w tys. zt bilansowy w tys. zt ogdtem| nabycia w tys. zt lansowy w tys. zt ogdtem
1. Akcje 1018307 1355391 64,84% 320 262 383700 58,76%
2. Warranty subskrypcyjne - - - - - -
3. Prawa do akgji - - - - - -
4. Prawa poboru - - - - - -
5. Kwity depozytowe - - - - - -
6. Listy zastawne 7014 7088 0,34% 7014 7131 1,09%
7. Dtuzne papiery warto$ciowe 571962 589 491 29,31% 232772 241 568 37,00%
8. Instrumenty pochodne - - - - - -
9. Jednostki uczestnictwa - - - - - -
10. Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
11. Tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnego inwesto-
wania majace siedzibe za granica - - - - - -
12. Wierzytelnosci - - - - - -
13. Weksle - - - - - -
14. Depozyty - - - - - -
15. Inne - - - - - -
SUMA 1597 283 1951970 93,38% 560048 632 399 96,85%
2) Tabele uzupetniajace
Rodzaj Nazwa llos¢ Kraj|  Wartos¢ wedtug| Wartos¢ wedtug| Procentowy udziat
AKCJE rynku rynku siedziby ceny nabycia| wyceny na dzien w aktywach
emitenta w tys. zt| bilansowy w tys. zt ogdtem
Notowane na aktywnym rynku requlowanym 66 500807 1018307 1355391 64,84%
AGORA S.A. aktywny| Gietda Papierow 363 431 Rzeczpospolita 18228 25077 1,20%
rynek|  Wartoéciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
AMREST HOLDINGS N.V. aktywny| Gietda Papierow 106 128 Holandia 3356 3916 0,19%
rynek|  Wartosciowych
requlowany| w Warszawie S.A.
ATM S.A. aktywny| Gietda Papierow 7481 Rzeczpospolita 325 344 0,02%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
Barlinek S.A. aktywny| Gietda Papierow 569 837 Rzeczpospolita 4758 4929 0,24%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
BIOTON S.A. aktywny| Gietda Papierow 1351475 Rzeczpospolita 7498 15947 0,76%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
BPHPBK S.A. aktywny| Gietda Papierow 180 046 Rzeczpospolita 99 317 135125 6,46%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
BRE BANK S.A. aktywny| Gietda Papieréow 71592 Rzeczpospolita 11101 12099 0,58%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
CCCS.A. aktywny| Gietda Papierow 305085 Rzeczpospolita 3908 9519 0,46%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
COMARCH S.A. aktywny| Gietda Papierow 342379 Rzeczpospolita 18 404 21946 1,05%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
POLSKI KONCERN aktywny| Gietda Papieréow 373800 Rzeczpospolita 3903 4074 0,19%
MIESNY DUDA S.A. rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
FIRMA CHEMICZNA aktywny| Gietda Papierow 231845 Rzeczpospolita 8773 8230 0,39%
DWORY S.A. rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
ECHO INVESTMENT S.A. aktywny| Gietda Papierow 138738 Rzeczpospolita 10 650 21643 1,04%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
ELBUDOWA S.A. aktywny| Gietda Papierow 20842 Rzeczpospolita 384 767 0,04%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
Eldorado S.A. aktywny| Gietda Papierow 17947 Rzeczpospolita 553 553 0,03%
rynek|  Wartoéciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
Eurocash S.A. aktywny| Gietda Papierow 980 753 Rzeczpospolita 3173 5002 0,24%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
Farmacol S.A. aktywny| Gietda Papierow 135 761 Rzeczpospolita 4207 5430 0,26%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
FABRYKA MEBLI aktywny| Gietda Papierow 45 208 Rzeczpospolita 513 624 0,03%
FORTE S.A. rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
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Rodzaj Nazwa llos¢ Kraj|  Wartos¢ wedtug| Wartos¢ wedtug| Procentowy udziat
AKCJE rynku rynku siedziby ceny nabycia| wyceny na dzien w aktywach
emitenta w tys. zt| bilansowy w tys. zt ogdtem
FORTIS BANK POLSKA aktywny| Gietda Papierow 35077 Rzeczpospolita 1908 4350 0,21%
S.A. rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
GETIN HOLDING S.A. aktywny| Gietda Papierow 11 608 010 Rzeczpospolita 28810 73130 3,50%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
GRUPA ONET.PL S.A. aktywny| Gietda Papierow 169 491 Rzeczpospolita 7136 12 458 0,60%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
INDYKPOL S.A. aktywny| Gietda Papierow 703 Rzeczpospolita 33 42 0,00%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
ING BANK SLASKIS.A. aktywny| Gietda Papierow 19129 Rzeczpospolita 8283 10789 0,52%
rynek|  Wartoéciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
Inter Cars S.A. aktywny| Gietda Papierow 72914 Rzeczpospolita 1617 1735 0,08%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
INTERIA.PL S.A. aktywny| Gietda Papierow 30316 Rzeczpospolita 227 564 0,03%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
PRZEDSIEBIORSTWO aktywny| Gietda Papierow 175 496 Rzeczpospolita 9876 13232 0,63%
FARMACEUTYCZNE rynek|  Wartosciowych Polska
JELFAS.A. requlowany| w Warszawie S.A.
Jutrzenka S.A. aktywny| Gietda Papierow 29 638 Rzeczpospolita 2287 2570 0,12%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
KGHM POLSKA MIEDZ aktywny| Gietda Papieréow 1549 411 Rzeczpospolita 54 500 96 838 4,63%
S.A. rynek|  Wartosciowych Polska
regulowany| w Warszawie S.A.
KOELNERS. A. aktywny| Gietda Papierow 680 009 Rzeczpospolita 8531 21080 1,01%
rynek|  Wartosciowych Polska
regulowany| w Warszawie S.A.
ZESPOt ELEKTROCIE- aktywny| Gietda Papieréow 46702 Rzeczpospolita 1515 2102 0,10%
PLOWNI WROCEAWSKICH rynek|  Wartosciowych Polska
KOGENERACJAS. A. requlowany| w Warszawie S.A.
KREDYT BANK S.A. aktywny| Gietda Papierow 186 250 Rzeczpospolita 1592 2626 0,13%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
KROSNIENSKIE HUTY aktywny| Gietda Papierow 35290 Rzeczpospolita 103 282 0,01%
SZKEA KROSNO S.A. rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
ZAKEADY TLUSZCZOWE aktywny| Gietda Papierow 20292 Rzeczpospolita 621 530 0,03%
KRUSZWICA S.A. rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
GRUPA LOTOS S.A. aktywny| Gietda Papierow 882536 Rzeczpospolita 35712 39008 1,87%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
LPPS.A. aktywny| Gietda Papierow 16 626 Rzeczpospolita 11 261 12 636 0,60%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
MCI MANAGEMENT S.A. aktywny| Gietda Papierow 1633 143 Rzeczpospolita 3065 4409 0,21%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
BANK MILLENNIUM S.A. aktywny| Gietda Papierow 79 5442 Rzeczpospolita 2597 4176 0,20%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
POLIMEX MOSTAL aktywny| Gietda Papierow 209 599 Rzeczpospolita 6113 13058 0,62%
SIEDLCE S.A. rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
MOSTAL WARSZAWA S.A. aktywny| Gietda Papierow 236 758 Rzeczpospolita 2950 2119 0,10%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
NORDEA BANK aktywny| Gietda Papierow 54591 Rzeczpospolita 1180 1174 0,06%
POLSKA S.A. rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
ODLEWNIE POLSKIE S.A. aktywny| Gietda Papierow 300000 Rzeczpospolita 961 1500 0,07%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
ORBIS S.A. aktywny| Gietda Papierow 1311926 Rzeczpospolita 36582 43294 2,07%
rynek|  Wartosciowych Polska
regulowany| w Warszawie S.A.
PBGS.A. aktywny| Gietda Papierow 321008 Rzeczpospolita 12 040 27093 1,30%
rynek|  Wartosciowych Polska
regulowany| w Warszawie S.A.
BANK POLSKA KASA aktywny| Gietda Papierow 145171 Rzeczpospolita 17 796 25332 1,21%
OPIEKIS.A. rynek|  Wartosciowych Polska
regulowany| w Warszawie S.A.
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Rodzaj Nazwa llos¢ 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
POLSKIE GORNICTWO aktywny| Gietda Papierow 21179918 Rzeczpospolita 77 346 73494 3,52%
NAFTOWE rynek|  Wartosciowych Polska
| GAZOWNICTWO S.A. requlowany| w Warszawie S.A.
POLSKI KONCERN aktywny| Gietda Papierow 1988794 Rzeczpospolita 75675 124 697 597%
NAFTOWY ORLEN S.A. rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
POWSZECHNA KASA aktywny| Gietda Papierow 4777 692 Rzeczpospolita 124970 138 553 6,62%
0SZCZEDNOSCI BANK rynek|  Warto$ciowych Polska
POLSKIS.A. requlowany| w Warszawie S.A.
FABRYKA KOSMETYKOW aktywny| Gietda Papierow 175 239 Rzeczpospolita 1877 1656 0,08%
POLLENA-EWA S.A. rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
FABRYKA KOTLOW aktywny| Gietda Papierow 691 994 Rzeczpospolita 8192 13736 0,66%
RAFAKO S.A. rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
PRZEDSIEBIORSTWO aktywny| Gietda Papierow 51558 Rzeczpospolita 475 779 0,04%
MODERNIZACJI URZA- rynek|  Warto$ciowych Polska
DZEN ENERGETYCZNYCH regulowany| w Warszawie S.A.
REMAKS.A.
BROKER FM S.A. aktywny| Gietda Papierow 16 613 Rzeczpospolita 1522 1886 0,09%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
SOKOLOW S.A. aktywny| Gietda Papierow 70 000 Rzeczpospolita 403 364 0,02%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
STALPRODUKT S.A. aktywny| Gietda Papierow 84720 Rzeczpospolita 3319 6608 0,32%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
FABRYKA FARB aktywny| Gietda Papierow 69 641 Rzeczpospolita 1918 1880 0,09%
I LAKIEROW rynek|  Wartosciowych Polska
SNIEZKA S.A. requlowany| w Warszawie S.A.
TECHMEX S.A. aktywny| Gietda Papierow 87533 Rzeczpospolita 2348 1313 0,06%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
TRAVELPLANET.PL S.A. aktywny| Gietda Papierow 100 890 Rzeczpospolita 1817 1912 0,09%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
TVN S.A. aktywny| Gietda Papierow 463732 Rzeczpospolita 24151 36 171 1,72%
rynek|  Warto$ciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
WAWEL S.A. aktywny| Gietda Papierow 13197 Rzeczpospolita 409 2217 0,11%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
WSIP S.A. aktywny| Gietda Papierow 253165 Rzeczpospolita 2237 2165 0,10%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
Erste Bank Stamm aktywny Vienna Stock 193 800 Austria 33472 35195 1,68%
rynek Exchange
requlowany
OMV AG aktywny Vienna Stock 71500 Austria 12330 13 661 0,65%
rynek Exchange
requlowany
RAIFFEISEN INTERN. aktywny Vienna Stock 327 115 Austria 60710 70137 3,36%
BANKHOLDING rynek Exchange
requlowany
Wiener Staedtische aktywny Vienna Stock 34000 Austria 6448 6542 0,31%
rynek Exchange
regulowany
ZENTIVA aktywny Prague Stock 13000 Czechy 1402 1963 0,09%
rynek Exchango
regulowany
DOGAN HOLDING AS aktywny Turkey Stock 3562 000 Turcja 34848 37458 1,79%
rynek Exchange
regulowany
DOGAN YAYIN aktywny Turkey Stock 790 000 Turcja 8106 10 101 0,48%
rynek Exchange
requlowany
GARANTI BANK AS aktywny Turkey Stock 2570000 Turcja 27 847 30097 1,44%
rynek Exchange
requlowany
KOC HOLDING AS aktywny Turkey Stock 1240000 Turcja 17 822 18 819 0,90%
rynek Exchange
requlowany
SABANCIHOLDING AS aktywny Turkey Stock 1109000 Turcja 20516 20276 097%
rynek Exchange
requlowany
YAPI KREDI BANKASI AS aktywny Turkey Stock 750000 Turcja 10 426 11293 0,54%
rynek Exchange
reqgulowany
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Rodzaj Nazwa llos¢ 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
WISTIL S.A. aktywny| Gietda Papierow 7829 Rzeczpospolita 1376 1065 0,05%
rynek|  Wartosciowych Polska
requlowany| w Warszawie S.A.
nienotowane na aktywnym rynku requlowanym I 0 0 0,00%
PIASECKI nienotowane na nie dotyczy 1 Rzeczpospolita 0 0 0,00%
aktywnym rynku Polska
requlowanym
SUMA 66 500 807 1018 307 1355391 64,84%
Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki Warto$c Liczba Wartos¢|  Wartos¢| Procento-
DLUZNE rynku rynku siedziby wykupu| oprocento-| nominalna wedtug wedtug| wy udziat
emitenta wania ceny na-| wyceny na w ak-
PAPIERY, bycia| dzien bi- tywach
WARTOSCIOWE .,
wtys.zt| lansowy| ogdtem
w tys. zt
1. O terminie wykupu do roku 8801100 143263 69 084 73177 3,62%
a) Obligacje 8801 100| 142763 64 339 68 254 3,38%
notowane na aktywnym rynku requlowanym 8801 100 43011 8073 8657 0,43%
TZ0806 notowane| Gietda Papieréw Skarb Rzecz-| 2006.08.05 zmienne 3801 100 38011 3759 3857 0,19%
na ak-| Wartosciowych Panstwa| pospolita
tywnym w Warszawie Polska
rynku re- SA.
gulowanym
OK1206 notowane| Gietda Papierow Skarb Rzecz-| 2006.12.12|  zerokupo-| 5000000 5000 4314 4800 0,24%
na ak-| Wartosciowych Panstwa| pospolita nowe
tywnym w Warszawie Polska
rynku re- SA.
gulowanym
notowane na innym aktywnym rynku 46 412600 99617 42725 45 968 2,28%
OK0806 notowane MTS Poland Skarb Rzecz-| 2006.08.12|  zerokupo- 5000000 5000 4668 4874 0,24%
nainnym Paristwa| pospolita nowe
aktywnym Polska
rynku
OK0406 notowane MTS Poland Skarb Rzecz-| 2006.04.12| zerokupo-| 35501000 35501 32241 35100 1,75%
nainnym Panstwa| pospolita nowe
aktywnym Polska
rynku
BLS0806 notowane| Centralna Tabela BZ WBK Rzecz-| 2006.08.05 state 2053200 20532 1973 2078 0,10%
nainnym Ofert S.A.| Leasing S.A.| pospolita
aktywnym Polska
rynku
BLZ0806 notowane| Centralna Tabela BZ WBK Rzecz-| 2006.08.05 zmienne| 3858400 38584 3843 3916 0,19%
nainnym Ofert S.A.| Leasing S.A.| pospolita
aktywnym Polska
rynku
nienotowane na aktywnym rynku 13 500000 135 13541 13630 0,67%
BZF0106 nienotowa- Nie dotyczy BZ WBK Rzecz-| 2006.01.31 zmienne| 13 500 000 135 13 541 13630 0,67%
ne na ak- Finanse & pospolita
tywnym Leasing S.A. Polska
rynku
b) Bony skarbowe 5000000 500 4745 4923 0,24%
nienotowane na aktywnym rynku 5000000 500 4745 4923 0,24%
BS060419 nienotowa- Nie dotyczy Skarb Rzecz-| 2006.04.19| zerokupo-| 5000000 500 4745 4923 0,24%
ne na ak- Panstwa| pospolita nowe
tywnym Polska
rynku
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku 52653000, 496878 502 879 516 315 25,69%
a) Obligacje 52653000 496878 502 879 516 315 25,69%
notowane na aktywnym rynku requlowanym 52653000 52238 52032 53918 2,72%
DZ0811 notowane| Gietda Papierow Skarb Rzecz-| 2011.08.18 zmienne 909 000 909 902 921 0,05%
na ak-| Wartosciowych Panstwa| pospolita
tywnym w Warszawie Polska
rynku re- SA.
gulowanym
DZ11M1 notowane| Gietda Papierow Skarb Rzecz-| 2011.11.24 zmienne 6500000 6500 6470 6 495 0,32%
na ak-| Wartosciowych Panstwa| pospolita
tywnym w Warszawie Polska
rynku re- SA.
gulowanym
170816 notowane| Gietda Papierow Skarb Rzecz-| 2016.08.24 zmienne| 16 846 000 16 846 16 292 17 818 0,89%
naak-| Wartosciowych Paristwa| pospolita
tywnym w Warszawie Polska
rynku re- SA.
gulowanym
MCI ZAMIENNE notowane| Gietda Papierow MCI S.A. Rzecz-| 2009.04.05 zmienne 498 000 83 498 533 0,03%
naak-| Wartosciowych pospolita
tywnym w Warszawie Polska
rynku re- SA.
gulowanym
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Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki Wartos¢ Liczba Warto$¢|  Wartos¢ Procen-
DEUZNE rynku rynku siedziby wykupu|oprocentow-| nominalna wedtug wedtug towy
emitenta ania ceny|  wyceny udziat
PAPIERY . g
WARTOSCIOWE nabycia na dzier w akty-
w tys. zt| bilansowy wach
w tys. zt ogdtem
WZ0307 notowane| Gietda Papierow Skarb Rzecz-| 2007.03.24 zmienne 7900 000 7900 7 887 791 0,39%
na ak-| Wartosciowych Panstwa| pospolita
tywnym w Warszawie Polska
rynku re- S.A.
gulowanym
WZ0911 notowane| Gietda Papieréw Skarb Rzecz-| 2011.09.24 zmienne| 20000 000 20000 19983 20240 1,02%
na ak-| Wartosciowych Panstwa| pospolita
tywnym w Warszawie Polska
rynku re- S.A.
gulowanym
notowane na innym aktywnym rynku 444620000 444620 440 846 452 298 22,49%
DS0509 notowane MTS Poland Skarb Rzecz-| 2009.05.24 state| 1382200 000| 138 200 145 140 148 085 7,39%
nainnym Panstwa| pospolita
aktywnym Polska
rynku
DS1013 notowane MTS Poland Skarb Rzecz-| 2013.10.24 state| 73250000 73250 69 443 73559 3,63%
nainnym Panstwa| pospolita
aktywnym Polska
rynku
DS1015 notowane MTS Poland Skarb Rzecz-| 2015.10.24 state| 51400000 51400 53555 56 439 2,78%
nainnym Panstwa| pospolita
aktywnym Polska
rynku
DS1110 notowane MTS Poland Skarb Rzecz-| 2010.11.24 state 7000 000 7000 7371 7342 0,36%
nainnym Panstwa| pospolita
aktywnym Polska
rynku
OK0407 notowane MTS Poland Skarb Rzecz-| 2007.04.12| zerokupo-| 41000000 41000 38143 38749 1,93%
nainnym Panstwa| pospolita nowe
aktywnym Polska
rynku
0OK0807 notowane MTS Poland Skarb Rzecz-| 2007.08.12| zerokupo-| 45500000 45500 41 896 42333 2,11%
nainnym Panstwa| pospolita nowe
aktywnym Polska
rynku
OK1207 notowane MTS Poland Skarb Rzecz-| 2007.12.12| zerokupo-| 57270000 57270 52132 52505 2,62%
nainnym Panstwa| pospolita nowe
aktywnym Polska
rynku
PS0310 notowane MTS Poland Skarb Rzecz-| 2010.03.24 state| 31000000 31000 33166 33284 1,67%
nainnym Panstwa| pospolita
aktywnym Polska
rynku
nienotowane na aktywnym rynku 10 000 000 20 10000 10099 0,50%
GETIN BANK nienotowa- nie dotyczy|GETIN BANK Rzecz-| 2008.10.28 zmienne| 10000 000 20 10000 10 099 0,50%
281008 ne na ak- S.A.| pospolita
tywnym Polska
rynku
SUMA 580986700/ 640 141 571962| 589491 29,31%
Rodzaj| Nazwa| Emitent Kraj Termin| Warunki| Rodzaj Podstawa|  Wartos¢| Liczba| Wartos¢ Wartos¢| Procentowy
rynku| rynku siedziby|  wykupu|oprocen-| listu emisji| nominalna wedtug wedtug udziat
LISTY emitenta towania ceny| wyceny na| w aktywach
ZASTAWNE nabycia dzien ogodtem
wtys. zt| bilansowy
w tys. zt
nienotowane na rynku aktywnym 7000000 7000 7014 7088 0,34%
1. BRE Bank nienoto- nie| BREBank| Rzecz-| 10.04.2008| zmienne| Hipo-|Ustawa zdnia29| 3000000, 3000 3014 3043 0,15%
Bank Hi- wane naldotyczy| Bank Hi-|pospolita teczny| sierpnia 1997 .
poteczny rynku ak- poteczny|  Polska o listach zastaw-
S.A-seria PAT | tywnym SA. nych i bankach
(10.04.2008) hipotecznych
2. BRE Bank nienoto- nie| BREBank| Rzecz-| 10.10.2008| zmienne| Hipo-|Ustawa z dnia 29| 4000000 4000 4000 4045 0,19%
Hipoteczny wane na|dotyczy| Bank Hi-|pospolita teczny| sierpnia 1997 r.
S.A-seria PA2 | rynku ak- poteczny|  Polska o listach zastaw-
(10.10.2008) tywnym S.A. nych i bankach
hipotecznych
SUMA 7000000/ 7000 7014 7088 0,34%
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3) Tabele dodatkowe

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Grupa Kapitalowa BZ WBK S.A.

Obligacje BZ WBK Leasing S.A.

Obligacje BZ WBK Finanse & Leasing S A (31.01.2006)
Grupa Kapitatlowa Getin Holding S.A.

Akcja Getin S.A.

Obligacje Getin Bank S.A.

Grupa Kapitatowa BRE S.A.

Akcje BRE Bank S.A.

Listy Zastawne BRE Bank Hipoteczny S.A.

19 624

5994
13630
83229
73130
10099
19187
12099

7088

0,96%
0,29%
0,67%

4,00%
3,50%
0,50%

0,92%
0,58%
0,34%

Bilans

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

01.01-31.12.2005

01.01-31.12.2004

Aktywa 2090372 652973
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 27 044 18143
Naleznosci 6555 2431
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu (BSB) 104 803 —
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1916 231 550067
dtuzne papiery wartoéciowe 560 840 159 236
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 35739 75320
dtuzne papiery wartoéciowe 28651 75320
Nieruchomosci — —
Pozostate aktywa — —
Zobowigzania 83995 5247
Aktywa netto (I-1l) 2006377 647 726
Kapitat funduszu 1633293 579 249
Kapitat wptacony 2263567 787 099
Kapitat wyptacony (630 274) (207 850)
Dochody zatrzymane 22356 90
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (5 451) (2 949)
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 27 807 3039
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 350728 68 387
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2006377 647726
Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba
A 39904 143,375 19282 814,771
S 40226 974,129 15944 972,267
T 7914 494952 1814503410
.. . Wartos¢ aktywow netto Wartos¢ aktywow netto
Kategorie jednostek uczestnictwa . . X .
na jednostke uczestnictwa  na jednostke uczestnictwa
A 22,65 1745
S 22,85 17,51
T 23,18 17,68
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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 30485 10 092
1) Dywidendy i inne udziaty w zyskach 15 506 2338

2) Przychody odsetkowe 14979 7754

3) Dodatnie saldo réznic kursowych - -

4) Pozostate - -

1. Koszty funduszu 32987 12 671
1) Koszty limitowane 32617 12 545

a) Wynagrodzenie dla Towarzystwa 32617 12 545

2) Koszty odsetkowe - -

3) Koszty nielimitowane 188 126

a) Optaty bankowe, optaty zwigzane z papierami warto$ciowymi 188 126

4) Ujemne saldo réznic kursowych 182 -

5) Pozostate - -

11l. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty funduszu netto (l1-111) 32987 12 671
V. Przychody z lokat netto (I-1V) (2502 (2579
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 307 109 66 582
1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 24768 2833

Z tytutu réznic kursowych - -

2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 282 341 63 749

z tytutu réznic kursowych (6 585) -

VII. Wynik z operacji (V+VI) 304 607 64 003
Wynik z operacji Wynik z operacji

Kategoria jednostek uczestnictwa przypadajacy na jednostke przypadajacy na jednostke
uczestnictwa w zt uczestnictwa w zt

A 3,84 0,16

S 3,28 0,18

T 243 0,22

Wynik z operadcji przypadajacy na jednostke uczestnictwa dla okresu 01.01 — 31.12.2005 byt obliczany w nastepujacy sposob:
1) Wynik z operadji zostat podzielony na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa na kazdy dziert wyceny zgodnie z udziatami potrzebnymi
do wyliczenia aktywdw netto na kazdy typ jednostek.
2)  Suma wyniku z operacji w okresie na poszczegélnych typach jednostek podzielona zostata na liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na
31.12.2005 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 aktywow netto na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa ustalono udziat poszczegol-
nych kategorii w sredniej wartosci aktywach netto funduszu.
3)  Wykorzystujac powyzsze udziaty, wyliczono wynik z operacji przypadajacy na poszczegélne 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 -31.12.2005r.

01.01 - 31.12.2004 r.

|. Zmiana wartosci aktywow netto:

1. Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:
a) przychody z lokat netto
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji
4. Dystrybucja dochodéw funduszu (razem)
a) zprzychodoéw z lokat netto
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:
a) zmiana kapitatu wptaconego
(powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego
(zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa )
6. Zmiana wartosci aktywow netto z tytutu zmian w kapitale
7.taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+(-)5)
8. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego
9. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

647726 82087
304 607 64003
(2502) (2579)
24768 2833
282 341 63 749
304 607 64003
1054044 501636
1476 468 692 742
422 424 191106
1054 044 501636
1358651 565 639
2006377 647726
1042121 401275

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa:

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

T

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

T

aldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

S
lic
A
S
q s
A
S

T
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu,
wtym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A

32546 111,081
40201 219,170
11 595 891,602

11924 782,477
15919 217,308
5495 900,060

20 621 328,604
24 282 001,862
6099 991,542

21169 321,166
19880 491,737
2741 224,525

4141 583,131
7230982,525
1224 139,562

17027 738,035
12 649 509,212
1517 084,963

56 074 569,846 23 528 458,765
S 63 788 381,415 23587 162,245
T 14 956 442,265 3360 550,663
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 16 170 426,471 4 245 643,994
S 23 561 407,286 7 642189978
T 7 041 947,313 1546 047,253
¢) saldojednostek uczestnictwa
A 39904 143,375 19 282 814,771
S 40 226 974,129 15944 972,267
T 7914 494952 1814 503,410
1ll. Zmiana wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa:
1. Warto$¢ aktywodw netto na jednostke uczestnictwa
na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
- jednostka typu A 17,45 14,05
- jednostka typu S 17,51 14,03
—jednostka typu T 17,68 14,09
2. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
na koniec okresu sprawozdawczego
- jednostka typu A 22,65 17,45
- jednostka typu S 22,85 17,51
—jednostka typu T 23,18 17,68
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym
- jednostka typu A 29,80% 24,20%
- jednostka typu S 30,50% 24,80%
—jednostka typu T 31,11% 25,48%
4. Minimalna i maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
a) minimum
- jednostka typu A 17,08 14,04
—jednostka typu S 1714 14,03
—jednostka typu T 17,32 14,09
na dzien 21.01.2005 02.01.2004
b) maksimum
—jednostka typu A 22,81 1742
—jednostka typu S 23,00 17,48
—jednostka typu T 23,34 17,65
na dzien 27.12.2005 31.12.2004
5. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
- jednostka typu A 22,65 17,42
- jednostka typu S 22,85 17,48
- jednostkatypu T 23,18 17,65
na dzier 31.12.2005 31.12.2004
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywdw netto, w tym: 317% 3,16%
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,13% 3,13%
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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 sporzadzone zgod-

nie

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

72002 1. Nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) oraz przepisa-
mi rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004
roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy in-
westycyjnych w petnych tysigcach ztotych.

Zas
cyc

ady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotycza-
h Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych na podstawie dowodow ksiegowych w okresie, kto-
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 aktywow 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 sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenianych
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej bie-
zacej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do sktad-
nikéw 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.
Nalezna dywidende z akgji/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 akgji 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 szczegdlnosci dywidendy
i inne udziaty w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych po-
wstate w zwiazku z wycenga srodkow 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 papieréow 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 wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami usta-
lonymi dla tych papieréow wartosciowych przez emitenta.

- Koszty Funduszu obejmuja w szczegdlnosci koszty limitowa-
ne, koszty nielimitowane, ujemne saldo réznic kursowych po-
wstate w zwiazku 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
wWyzszej niz:

3,4% dla jednostek uczestnictwa typu A,

2,9% dla jednostek uczestnictwa typu S,

2,4% 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 aktywdw Funduszu: prowizje i opfaty makler-
skie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprze-
dazy papieréw wartosciowych i praw majatkowych, prowizje
i opfaty zwigzane z przechowywaniem aktywdw Funduszu,
odsetki od kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Fundusz,
prowizje i opfaty zwigzane z przekazami pocztowymi, po-
datki i inne obciagzenia natozone przez wiasciwe organy ad-
ministracji publicznej, w tym opfaty za zezwolenia i optaty re-
jestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowig koszty nie-
limitowane Funduszu i sa pokrywane zgodnie z umowami,
na podstawie ktérych Fundusz jest zobowiazany do ich po-
noszenia 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 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 Papieréw 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.
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1.

Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na aktyw-
nym rynku (w szczegdlnosci: akgji, warrantéw subskrypcyj-
nych, praw do akgji, praw poboru, kwitéw depozytowych,
listow zastawnych, dtuznych papieréw warto$ciowych, certy-
fikatow inwestycyjnych, tytutdéw uczestnictwa emitowanych
przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za
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 rownoczesnie 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 aktywdw 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 rdwnoczesnie zwyktym dniem
dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym
wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywéw jest zna-
czaco niski albo na danym sktadniku aktywdw nie zawarto
zadnej transakgji — wedtug ostatniego dostepnego w mo-
mencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na ak-
tywnym rynku, skorygowanego w sposéb umozliwiajacy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 13, z zastrzeze-
niem, ze gdy wycena aktywéw Funduszu dokonywa-
na jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia,
a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej
przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za
ostatni dostepny kurs przyjmuije sie ten kurs albo wartos¢
z uwzglednieniem istotnych zdarzer 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 wartosci stanowigcej jego odpowiednik, sko-
rygowanego w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wia-
rygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

d)  Za wiarygodnie oszacowana 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) $rednig 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-
$ci uzyskania kurséw z rynkow aktywnych, Fundusz
bedzie wykorzystywat (1) powszechnie stosowane
metody estymacji (model Blacka — Scholesa lub me-
toda Monte Carlo dla opcji, model zdyskontowanych
przeptywoéw pienieznych dla kontraktow termino-
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wych, ktérych przedmiotem sg waluty), (2) warto$¢
oszacowang przez serwis Bloomberg, (3) wartos¢
0szacowang przez serwis Reuters, (4) warto$¢ osza-
cowang przez inng wyspecjalizowanga, niezalezna
jednostke Swiadczaca takie ustugi.
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 papieréow 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,
z uwzglednieniem odsetek, przy zastosowaniu efektyw-
nej stopy procentowej,

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

d) akcji i udziatow w spotkach niepublicznych — wycenia
sie wedtug metody praw wtasnosci, z zastrzezeniem, ze
na kazdy Dziert Wyceny, w kazdym przypadku gdy Fun-
dusz otrzyma informacje dotyczaca istotnych zdarzen
mogacych mie¢ wptyw na te wartos¢, zostang uwzgled-
nione istotne zmiany warto$ci godziwej,

e)  praw poboru - wedtug wartosci teoretycznej,

f)  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,

g)  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,

h)  opgji — wycenia sie wedtug wartosci godziwej, przy za-
chowaniu zasady ostroznej wyceny, biorac pod uwage
konkretny typ instrumentu i kursy instrumentéw bazo-
wych oraz czas pozostaty do wykonania opdji, w szcze-
golnosci na podstawie wyceny dostarczonej przez wy-
stawce opcji obliczanej miedzy innymi na podstawie
metody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu
Black'a Scholes’a,

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

j)  sktadnikdw 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 warto$ci 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.

Obligacje zamienne wycenia sie wedtug wiarygodnie osza-

cowanej wartosci godziwej.

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.

. 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
skfadnikiem;

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 szczegélnosci 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.

15. Wartos¢ aktywow netto dla poszczegdlinych typdw jednos-
tek obliczana jest w nastepujacy sposdb: 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
biezacych kosztow limitowanych) pomniejszona o koszty we-
dtug odpowiedniej stawki opfaty za zarzadzanie dla danego
typu jednostki (stawki zostaty opisane w punkcie 12 powyzej)
za dzien od ostatniego dnia wyceny do dnia biezacego. Analo-
gicznie obliczana jest WAN dla pozostatych typdw 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 dzien D) przed zaokragle-
niem = (WAN/JU danego typu jednostki (na dziers D-1) przed
zaokragleniem x

x (1+ W/S z przeszacowania (na dziert 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 jed-
nostki /365) xilos¢ dni przypadajgca 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¢ aktywdw 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.

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 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 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).

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie
w Dniu Wyceny wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godzi-
wej zgodnie z § 24.1 Rozporzadzenia. Do dnia 31 grudnia 2004 roku
cena jednostki uczestnictwa wyznaczana byfa w oparciu o wycene
aktywow i ustalenie zobowigzan z dnia poprzedniego wedtug war-
tosci rynkowej z zachowaniem zasad ostroznej wyceny.

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. Dtuzne papiery
warto$ciowe nienotowane na rynku zorganizowanym wyceniane
byty w oparciu o odpis dyskonta lub amortyzacje premii. Rynek
zorganizowany definiowany byt jako wyodrebniony pod wzgle-
dem organizacyjnym i finansowym, dziatajacy regularnie system,
zapewniajacy jednakowe warunki zawierania transakgji oraz po-
wszechny i rowny dostep do informacji o tych transakcjach.
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d)

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 wyspecjali-
zowana, niezalezna jednostke $wiadczaca 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,

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 1 stycznia 2005 roku zgodnie z Rozporzadzeniem sg one
sktadnikiem przychoddw 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 1 stycznia 2005 roku powyzsze wartosci wykazuje
sie facznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat

Szczeg6towy opis metodologii wyliczania wskaznikow,
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-
$7€go WZzoru:

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

Gdzie:

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

T2 - oznacza catkowitg wartos¢ zbytych i odkupionych jednostek
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 2563 2102
Z tytutu zbytych j.u. 3618 -
Z tytutu dywidendy - -
Z tytutu odsetek 2 -
Pozostate w tym: 736 353
Z tytutu zakupu walut 365 -
Nota 3. Zobowigzania funduszu
. . 31.12.2005 31.12.2004
Zobowiazania funduszu
w tys. zt w tys. zt
Z tytutu nabytych aktywow 58173 1609
Z tytutu transakgji przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa 331 160
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 17 511 436
Pozostate zobowigzania, w tym: 7980 3042
- zobowigzania wobec TFI z tytutu optaty za zarzadzanie 4888 1653
— zobowigzania wobec TFI z tytutu opfaty manipulacyjnej i umorzeniowej 2269 1224

Nota 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

31.12.2005r.
Waluta Wartos$¢ na dzien bi- Wartos¢ na dzien
Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych lansowy w danej - bilansowy w vva\uqe
walucie w tys. sprawozdania
finansowego w tys. zt
1. Banki 27 034
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 27 034 27 034
2. Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 78 10
31.12.2004r.

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych

Waluta Warto$¢ na dzierh
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys. zt

1. Banki 18143
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 18 143 18143
01.01.2005 r. - 31.12.2005 r.

Waluta Warto$¢ na Wartos¢ na
. . . . A Lo 31.12.2005 . 31.12.2005 .

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienigznych ) . .
Do, T w danej walucie  w walucie sprawo-

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiagzan funduszu )
w tys. zdania finansowego
w tys. zt
1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych 979
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 443 443
2.Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzZK 52 7
3. Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 134 529
01.01.2004 r. - 31.12.2004 r.

Waluta Wartos$c na Wartos¢ na
¢ . . . . . Lo 31.12.2004 r. 31.12.2004 .

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

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan funduszu .

w tys. zdania finansowego
= w tys. zt
1l. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych — 5618
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 5618 5618

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 papierow maleje, w przypadku spadku rosnie. W przypadku bondw skarbowych i papierow wartosciowych o zmien-
nym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentéw o statym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze.
W przypadku instrumentéw o zmiennym oprocentowaniu wystepuje natomiast ryzyko przeptywdw pienieznych wynikajace z faktu cyklicznego

ustalania stopy oprocentowania w oparciu o rynkowe stopy procentowe.

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

23




Arka BZ WBK Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty

. . . Poziom Wartos¢ na dzien Udziat
Rodzaj ryzyka obciazajacego sktadnik lokat ryzyka bilansowy w tys. zt w aktywach
I. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
1. ryzyko wartosci godziwej wynikajace ze stopy procentowej niskie 180439 8,63%
(instrumenty o statym oprocentowaniu) $rednie 188712 9,03%
wysokie 129 998 6,22%
2. ryzyko przeptywow pienieznych wynikajace ze stopy procentowej
(instrumenty o zmiennym oprocentowaniu) Srednie 43 873 2,10%
3. ryzyko przeptywdw pienieznych wynikajace ze stopy inflacji
(obligacje indeksowane inflacjg) niskie 17 818 0,85%
1l. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
1. ryzyko warto$ci godziwej wynikajace ze stopy procentowej
(instrumenty o statym oprocentowaniu) niskie 4922 0,24%
2. ryzyko przeptywow pienieznych wynikajace ze stopy procentowej
(instrumenty o zmiennym oprocentowaniu) niskie 30817 1,47%

2) Poziom obciazenia aktywéw i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym w podziale na kategorie bilansowe.
Ryzyko kredytowe, czyli ryzyko niewyptacalnosci Emitenta lub gwaranta papieru wartosciowego, polega na ryzyku niemozliwosci wywiazania sie
przez emitenta ze zobowigzan. W przypadku papierdéw dtuznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest znikome, w przypadku emitentéw
innych niz Skarb Panstwa nalezy liczy¢ sie z ryzykiem niewyptacalnosci. Fundusz ogranicza ryzyko kredytowe, dobierajgc emitentow papierdw war-
tosciowych o wysokiej wiarygodnosci finansowej.

Emitent Wartos¢ na dzien Udziat
bilansowy w tys. zt w aktywach
I. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
1. SKARB PANSTWA 554313 26,52%
2. BZ WBK LEASING SA 5994 0,29%
3. MCI MANAGEMENT SA 533 0,03%
1l. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
1. BRE Bank Hipoteczny S.A. 7088 0,34%
2. GETIN BANK S.A. 10 099 0,48%
3. SKARB PANSTWA 4922 0,24%
4. BZ WBK Finance & Leasing SA 13630 0,65%

3) Poziom obciazenia aktywoéw i zobowigzan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw znaczacej kon-
centracji ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat.
Ryzyko wynika ze zmian kursow walut, w ktorych wyrazone sa lokaty funduszu wzgledem waluty, w ktérej dokonywana jest wycena aktywédw Fundu-
szu. Fundusz lokuje srodki w aktywa denominowane w ztotym polskim lub denominowane w walucie obcej. Fundusz nie ma obowiazku zawierania
transakgji ograniczajacych ryzyko zmiany kursu walut zwigzane z lokatami denominowanymi w walutach obcych. W zwiazku z tym uczestnicy Fun-
duszu musza liczy¢ sie z ryzykiem spadku wartosci waluty, w ktérej denominowane s3 lokaty Funduszu.

Waluta Wartos¢ na dzien Udziat
bilansowy w tys. zt w aktywach
I. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
1. Akcje
a) CZK 1963 0,09%
b) EUR 125534 6,00%
o TRY 129109 6,17%

Nota 6. Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.

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

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt
. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 104 803

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 104 803

i nie nastepuje przeniesienie na fundusz ryzyk
. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu, w tym: -
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk -

Na dzien 31.12.2005 r. nie wystapity transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu lub drugiej strony do odkupu.

Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu lub drugiej strony do odkupu

Nota 8. Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy.
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Nota 9. Waluty i ré6znice kursowe

31.12.2005r.
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta Wartosc w ty.s. Wartos¢
w walucie w tys. zt
Aktywa 2090372
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 27 044
PLN 27033 27043
CzK 10 1
Naleznosci 6555
PLN 6189 6190
EUR 95 365
Transakgcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu - 104 803
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - 1916 231
PLN 1788733 1788733
CzK 14771 1963
EUR 32523 125535
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 35 740 35740
Nieruchomosci - -
Pozostate aktywa - -
Zobowigzania PLN 83995 83995
31.12.2004r.
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta Wartosc w ty.s. Wartos¢
w walucie w tys. zt
Aktywa PLN 652 973 652973
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty PLN 18 143 18 143
Naleznosci PLN 2431 2431
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu — —
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 550 067 550067
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 82332 82332
Nieruchomosci — —
Pozostate aktywa — —
Zobowigzania PLN 5247 5247
DODATNIE | UIEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU
Skt . Dodatnie réznice kursowe w tys. Ujemne réznice kursowe w tys.
adniki lokat ‘ Zreali - - p - p
realizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje - - - 6585
Kwity depozytowe - - - -
Listy zastawne - - - -
Dtuzne papiery wartosciowe - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za granica - - - -
Inne - - - -
Razem - - - 6585
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. Korona Czeska 0,1329 CzK

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja

01.01.2005 r. - 31.12.2005 r.

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) niezreali-

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) zowanego zysku z wyceny
ze zbycia lokat w tys. zt aktywow w tys. zt
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 24768 282 341

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -

01.01.2004 r. - 31.12.2004 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 2833 63 749

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -

Nota 11. Koszty funduszu

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

\ Wynagrodzenie dla Towarzystwa w tys. zt 01.01 -31.12.2005r. 01.01-31.12.2004r. |
| Cze$¢ stata wynagrodzenia 32617 12545 |

Nota 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2004 . 31.12.2003r. 31.12.2002r.
Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego w tys. zt 647 726 82087 5002
Wartos$¢ aktywodw netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego w zt - - -
Warto$¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa na

koniec roku obrotowego w zt - - 11,6
A 17,45 14,05 -
S 17,51 14,03 -
T 17,68 14,09 -

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 papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i wartos¢ na-
liczonych odsetek do dnia 31.12.2004 roku wykazywato sie odrebnie.
Bilans
Stan na 31 grudnia 2004 - przed przeksztatceniem Stan na 31 grudnia 2004 - po przeksztatceniu
I. Aktywa 652973 I. Aktywa 652973
Lokaty 630 103
Sktadniki lokat notowane
Papiery wartosciowe 630 103 na aktywnym rynku, w tym: 550067
- obligacje 157 589 — dtuzne papiery wartosciowe 159 236
Sktadniki lokat nienotowane
- akcje 383700 na aktywnym rynku, w tym: 75320
- listy zastawne 7012 - dtuzne papiery wartosciowe 75320
- bony skarbowe 81802
Naleznosci 4727 Naleznosci 2431
— odsetki 2296
Il. Zobowigzania (5247) Il. Zobowigzania (5247)
1l. Aktywa netto 647 726| lll. Aktywa netto 647 726
Rachunek wyniku
1 stycznia 2004 - 31 grudnia 2004 - przed przeksztatceniem 1 stycznia 2004 - 31 grudnia 2004 - po przeksztatceniu
I. Przychody z lokat 10094 I. Przychody z lokat 10092
Odsetki 3409 Przychody odsetkowe 7754
Odpis dyskonta 4347
1l. Koszty operacyjne (12 673) 1l. Koszty operacyjne (12 671)
Amortyzacja premii 2
VII. Wynik z operacji 64 003| VII. Wynik z operacji 64003

Do dnia 31 grudnia 2004 r. w rachunku wyniku z operacji amortyzacja premii byta wykazywana w kosztach odsetkowych. W danych poréwnywalnych kosz-
ty premii zostaty ujete jako pomniejszenie przychoddw odsetkowych.

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 uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywédw netto na jednostke
uczestnictwa,
przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez fundusz.

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

Nie dotyczy.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyna¢ 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
Finansow z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad ra-
chunkowosdci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. Nr 231, poz. 2318),
Bank Handlowy w Warszawie SA jako depozytariusz dla Arka BZ WBK Zréw-
nowazonego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Fun-
duszem”), zarzadzanego przez BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwe-

Za Bank Handlowy w Warszawie SA:

Dyrektor Biura Ustug Powierniczych
Petnomocnik
SBK C 2478

Tomasz Jurczak

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2006 roku

stycyjnych S.A. o$wiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow Funduszu,
w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow
przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycz-
nia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku sa zgodne ze stanem faktycznym.

Naczelnik Wydziatu Rozliczen
Papieréw Wartosciowych i Wyceny
Petnomocnik
SBK C 9343

Maciej Pisarkiewicz

27



[3 w==x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

plac Wolnosci 15

60-967 Poznan

infolinia: 0801 123 801

(optata za potaczenie jak za jedng jednostke taryfikacyjna)

internet: www.arka.pl




