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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych SA. 

Opinia o sprawozdaniu finansowym 

Przeprowadzilismy badanie zal(!czonego pol(!czonego sprawozdania finansowego Arka BZ 
WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzib(! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 
(,Fundusz"), na kt6re sklada sit( wprowadzenie do pol(!czonego sprawozdania finansowego, 
pol(!czone zestawienie lokat oraz pol(!czony bilans sporz(!dzone na dzien 31 grudnia 2013 r., 
pol(!czony rachunek wyniku z operacji oraz pol(!czone zestawienie zmian w aktywach netto za 
rok obrotowy koncz(!cy sit( tego dnia. 

Odpowiedzialnost Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarz(!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, sporz(!dzenie i rzeteln(! prezentacjy tego 
pol(!czonego sprawozdania finansowego zgodnie z ustaw'! z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o 
rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6:lniejszymi zmianami) (,ustawa o 
rachunkowosci"), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi 
obowi(!ZUj(!cymi przepisami prawa. Zarz(!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za 
kontrolt( wewnytrzn(!, kt6r(! uznaje za niezbt(dn<!, aby sporz(!dzane sprawozdania finansowe byly 
wolne od nieprawidlowosci powstalych wskutek celowych dzialan lub blt(d6w. 

Zgodnie z ustaw(! o rachunkowosci, Zarz(!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S(! 
zobowi(!zani do zapewnienia, aby pol(!czone sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnost Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym 
pol(!czonym sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych 
podstawt( jego sporz(!dzenia. Badanie pol(!czonego sprawozdania finansowego 
przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych 
standard6w rewizji finansowej wydanych przez Krajow(! Radt( Bieglych Rewident6w oraz 
Mit(dzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj(! na nas obowi(!zek 
postt(powania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki 
spos6b, aby uzyskac racjonaln(! pewnosc, ze pol(!czone sprawozdanie finansowe i ksit(gi 
rachunkowe stanowi(!ce podstawt( jego sporz(!dzenia S(! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj(!cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz(!cych kwot i informacji ujawnionych w pol(!czonym sprawozdaniu finansowym. Wyb6r 
procedur badania zaleZ:y od naszego OS(!du, w tym oceny ryzyka wyst(!pienia istotnej 
nieprawidlowosci pol(!czonego sprawozdania finansowego na skutek celowych dzialan lub 
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blyd6w. Przeprowadzaj(!c oceny tego ryzyka bierzemy pod uwagt( kontrolt( wewnytrzn(! 
zwi(!zan(! ze sporz(!dzeniem oraz rzeteln(! prezentacj(! pol(!czonego sprawozdania finansowego 
w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia 
opinii na temat skutecznosci dzialania kontroli wewnt(trznej w jednostce. Badanie obejmuje 
r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w 
dokonanych przez Zarz(!d oraz oceny og61nej prezentacji pol(!czonego sprawozdania 
finansowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi'! wystarczaj(!C'! 
odpowiedni(! podstawt( do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal(!czone pol(!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjt( maj(!tkow(! i finansow(! 
Funduszu na dzien 31 grudnia 2013 r., wynik z operacji za rok obrotowy koncz(!cy sit( tego 
dnia, zostalo sporz(!dzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami 
rachunkowosci obowi(!zuj(!cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w 
ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne z 
wplywaj(!cymi na tresc pol(!czonego sprawozdania finansowego przepisami prawa i 
postanowieniami statutu Funduszu oraz zostalo sporz(!dzone na podstawie prawidlowo 
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksi(!g rachunkowych. 

!nne kwestie 

Do pol(!CZOnego sprawozdania finansowego dol(!CZOno oswiadczenie Depozytariusza odnoSZ(!Ce 
sit( osobno do kazdego z Subfunduszy objt(tych pol(!czonym sprawozdaniem finansowym. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon(! odpowiedzialnosci(! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca2014 r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
Pl. Wolnosci 16. 61-139 Poznan 
teleton: l+48J 6185513 22 
faks: l +481 6185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZ;\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 

z p6iniejszymi zmianami) oraz rozporz<.tdzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarz<.td 

BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia pol<.tczone sprawozdanie finansowe funduszu 

Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 

roku, kt6re obejmuje: 

1. Wprowadzenie do pol<.tczonego sprawozdania finansowego. 

2. Pol<.tczone zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazuj<.tce skladniki lokat 

funduszu w wysokosci 7 398 118 tys. zl. 

3. Pol<.tczony bilans funduszu sporz<.tdzony na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazuj<.tcy aktywa netto 

w wysokosci 7 513 129 tys. zl. 

4. Pol<.tczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazuj<.tcy 

ujemny wynik z operacji w kwocie 24 883 tys. zl. 

5. Polqczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku 

wykazuj<.tce zwi~kszenie wartosci aktyw6w netto funduszu w wysokosci 1 320 319 tys. zl. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

A // . ·. l , \Jvv'-
\ 

Jacek rarcinowski 

Prezes Zarz<.tdu 

Data: 27 marc a 2014 roku 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZWBK 

Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

- --

za okres 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Zalq_cznikami do niniejszego sprawozdania finansowego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego sq_ 
sprawozdania jednostkowe subfunduszy: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

-Ark a BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

li) ~ l Fundusze lnwestycyjne Arka 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Wprowadzenie 

I. lnformacje o Funduszu 

Nazwa Funduszu 

Ark a BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty (Arka BZ WBK FlO). 

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepis6w Ustawy z dnia 

27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych. 

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sq_dowym 

Siedziba sq_du: 

Data: 

Numer rejestru: 

Utworzenie Funduszu 

Sq_d Okr~gowy w Warszawie 

VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 

Rejestr Funduszy lnwestycyjnych 

26 listopada 2010 r. 

RFi 589 

Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty rozpoczq_l dzialalnosc w dniu 26 listopada 2010 roku. 

Fundusz powstal z przeksztalcenia nast~pujq_cych funduszy inwestycyjnych otwartych: 

1. ~rka BZ WBK Akcji Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

2. Arka BZ WBK Zr6wnowazony Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

3. Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

4. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

5. Arka BZ WBK Obligacji Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

6. Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy Fundusz lnwestycyjny Otwarty (obecnie: Arka BZ WBK Akcji Tureckich) 

7. Arka BZ WBK Energii Fundusz lnwestycyjny Otwarty. 

Fundusze inwestycyjne otwarte podlegajq_ce przeksztalceniu sta!y si~ subfunduszami funduszu Arka BZ WBK Fundusz 

lnwestycyjny Otwarty. 

Przeksztalcenie funduszy inwestycyjnych otwartych wymienionych powyzej w jeden fundusz inwestycyjny otwarty 

z wydzielonymi subfunduszami pod nazwq_ Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty odbylo si~ za zgodq_ Komisji Nadzoru 

Finansowego z dnia 15 pazdziernika 2010 roku. 

W dniu 26 listopada 2010 roku Sq_d Okr~gowy w Warszawie VII Wydzial Cywilny Rejestrowy dokonal wpisu funduszu Arka BZ 

WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem 589. 

Jednoczesnie z rejestru funduszy inwestycyjnych zosta!y wykreslone fundusze inwestycyjne otwarte podlegajq_ce 

przeksztalceniu. 

W dniu 13 maja 2011 roku Sq_d Okr~gowy w Warszawie VII Wydzial Cywilny Rejestrowy dokonal wykreslenia Arka BZ WBK 

Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FlO, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych FlO oraz Arka BZ WBK Obligacji 

Europejskich FlO z rejestru funduszy inwestycyjnych oraz wpisu subfunduszy Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej 

Europy, Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych oraz Arka BZ WBK Obligacji Europejskich wydzielonych w funduszu Arka 

BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym do rejestru funduszy inwestycyjnych. Przeksztalcenie funduszy inwestycyjnych 

otwartych wymienionych powyzej odbylo si~ za zgodq_ Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 16 marca 2011 roku. 

W dniu 28 maja 2011 roku subfundusz Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy zmienil nazw~ na Arka BZ WBK Akcji Tureckich. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

W dniu 6 lutego 2012 roku, w zwiq_zku ze zmianami w polityce inwestycyjnej, nastqpila zmiana nazwy subfunduszu Arka BZ 

WBK Obligacji na Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych. Szczeg6lowy opis polityki inwestycyjnej subfunduszu znajduje si~ 

w punkcie II ,lnformacje o Subfunduszach Arka BZ WBK FlO". 

W dniu 10 lutego 2012 roku zostaly utworzone kolejne Subfundusze funduszu Arka BZ WBK FlO, a mianowicie Subfundusz 

Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych i Subfundusz Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

Fundusz Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty zostal utworzony na czas nieokreslony. 

11. lnformacje o Subfunduszach Arka BZ WBK FlO 
Na dzien sporzq_dzenia sprawozdania finansowego w ramach funduszu Arka BZ WBK FlO wyodr~bnionych bylo dwanascie 

Subfunduszy: 

1. Arka BZ WBK Akcji, 

2. Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

3. Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

4. Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

5. Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (do 5 maja 2012 r. Arka BZ WBK Obligacji), 

6. Arka BZ WBK Akcji Tureckich (do 27 maja 2011 r. Arka BZ WBK Rozwoju Nowej Europy), 

7. Arka BZ WBK Energii, 

8. Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

9. Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

10. Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

11. Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

12. Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

Subfundusze nie posiadajq_ osobowosci prawnej. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Akcjl 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych 

lokat. Fundusz nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu 

i, odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem akcji i lokuje co najmniej 66% (szescdziesiq_t szesc procent) swoich aktyw6w w akcje 

i instrumenty finansowe o podobnym charakterze. Wyb6r akcji do portfela nast~puje w oparciu o ana liz~ fundamentalnq_. 

4. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje co najmniej 66% (szescdziesiq_t szesc procent) swoich aktyw6w 

w aktywa krajowe, przy czym za aktywa krajowe uznaje si~: 

{1) instrumenty finansowe wyemitowane przez podmioty z siedzibq_ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

(2) naleznosci wyrazone w walucie polskiej, 

(3) srodki pieni~zne na rachunkach prowadzonych w walucie polskiej. 

5. Subfundusz moze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem sq_ papiery wartosciowe i prawa majq_tkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzq_dzanym przez Towarzystwo. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Opls celu lnwestycyjnego, specjalizacjl Arka BZ WBK Zr6wnowai:ony 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz 

nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i, 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje nie wi~cej niz 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktyw6w w 

aktywa inne nii: krajowe, przy czym za aktywa krajowe uznaje si~: 

(1) instrumenty finansowe wyemitowane przez podmioty z siedzibq_ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

(2) naleznosci wyrazone w walucie polskiej, 

(3) srodki pieni~zne na rachunkach prowadzonych w walucie polskiej. 

4. Subfundusz jest subfunduszem typu zr6wnowazonego. Udzial akcji i instrument6w o podobnym charakterze w aktywach 

Subfunduszu b~dzie wahal si~ w zakresie od 30% (trzydziestu procent) do 70% (siedemdziesi~ciu procent) aktyw6w 

Subfunduszu. 

5. Przy ustalaniu udzial6w akcji, dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego w aktY-wach 

Subfunduszu b~dq_ brane pod uwag~ w szczeg61nosci czynniki warunkujq_ce sytuacj~ na rynkach akcji oraz ksztaltowanie 

si~ i perspektywy rentownosci dluznych papier6w wartosciowych. Wyb6r akcji do portfela Subfunduszu nast~puje gl6wnie 

w oparciu o ana liz~ fundamentalnq_. 

6. Subfundusz moze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majq_tkowe, z innym nii: Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzq_dzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacjl Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz 

nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i, 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest moi:liwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje nie wi~cej nii: 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktyw6w w 

aktywa inne nii: krajowe, przy czym za aktywa krajowe uznaje si~: 

(1) instrumenty finansowe wyemitowane przez podmioty z siedzibq_ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

(2) naleznosci wyrazone w walucie polskiej, 

(3) srodki pieni~zne na rachunkach prowadzonych w walucie polskiej. 

4. Przy ustalaniu udzial6w akcji, dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~i:nego w aktywach 

Subfunduszu b~dq_ brane pod uwag~ w szczeg61nosci czynniki warunkujq_ce sytuacj~ na rynkach akcji oraz ksztaltowanie 

si~ i perspektywy rentownosci dluznych papier6w wartosciowych. Wyb6r akcji do portfela Funduszu nast~puje gl6wnie 

w oparciu o ana liz~ fundamentalnq_. 

5. Subfundusz inwestuje aktywa gl6wnie w dlui:ne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego. Dob6r lokat dla tej 

cz~sci aktyw6w ma na celu osiqgni~cie mozliwie wysokiej stopy zwrotu w srednim i dlugim horyzoncie czasowym, przy 

minimalizacji ryzyka niewyplacalnosci emitenta. 

6. Nie wi~cej niz 40% (czterdziesci procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu jest inwestowane jest w lokaty inne nii: wskazane 

w ust. 5. 

7. Nie wi~cej nii: 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu jest lokowane w akcje, instrumenty 

o podobnym charakterze oraz jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majq_cych siedzib~ na 

5 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa 

emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_, o kt6rych mowa wart. 75 ust. 1 pkt (1)-{3) 

Statutu. 

8. Subfundusz lokuje nie wi~cej nii: 10% (dziesi~c procent) aktyw6w w papiery wartosciowe denominowane w jednej walucie 

obcej, innej nii: waluta polska lub euro. 

9. Subfundusz moi:e zawierac umowy, kt6rych przedmiotem sq_ papiery wartosciowe i prawa majq_tkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzq_dzanym przez Towarzystwo. 

Opls celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Ochrony Kapltatu 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci aktyw6w Subfunduszu. Fundusz nie gwarantuje 

osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest moi:liwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest zorientowany gl6wnie na nabywanie dlui:nych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~i:nego 

emitciwanych, por~czanych lub gwarantowanych przez podmioty o najwyi:szej wiarygodnosci. Za takie uwai:ac nalei:y: 

(1) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~i:nego emitowane, por~czane lub gwarantowane przez: 

a. Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski; 

b. par'lstwa nalei:q_ce do OECD oraz mi~dzynarodowe instytucje finansowe, kt6rych czlonkiem jest 

Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z par'lstw nalei:q_cych do OECD; 

c. podmioty posiadajq_ce w dniu zawarcia transakcji nabycia emitowanych przez nie papier6w wartosciowych 

rating wyi:szy lub r6wny ratingowi Rzeczypospolitej Polskiej w walucie obcej nadany przez co najmniej jednq_ 

z nast~pujq_cych agencji ratingowych: Standard&Poors, Fitch lub Moody's; 

(2) listy zastawne. 

tq_czny udzial w aktywach Subfunduszu papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~i:nego innych nii: nalei:q_cych do 

powyi:szych kategorii b~dzie nie nii:szy nii: 30% (trzydziesci procent). 

4. Subfundusz lokuje swoje aktywa wylq_cznie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~i:nego denominowane w 

walucie polskiej oraz w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~i:nego denominowane w walucie obcej, pod 

warunkiem zawarcia transakcji ograniczajq_cych ryzyko zmiany kursu walut zwiq_zane z takimi lokatami. 

5. Subfundusz lokuje nie wi~cej nii: 30% (trzydziesci procent) aktyw6w w papiery wartosciowe emitowane przez podmioty 

majq_ce siedzib~ poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej. 

6. Subfundusz moi:e zawierac umowy, kt6rych przedmiotem sq_ papiery wartosciowe i prawa majq_tkowe, z innym nii: Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzq_dzanym przez Towarzystwo. 

7. Subfundusz nie b~dzie lokowal aktyw6w Subfunduszu w akcje. 

Opis celu inwestycyjnego, specjallzacji Arka BZ WBK Obligacjl Skarbowych (do Slutego 2012 r. Arka BZ WBK Obligacji) 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiqganie przychod6w z lokat netto Subfunduszu. Fundusz nie gwarantuje 

osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest moi:liwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje gl6wnie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~i:nego 

denominowane w walucie polskiej. 
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4. Nie wi~cej niz 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktyw6w Subfundusz moze lokowac w papiery wartosciowe i 

instrumenty rynku pieni~znego denominowane w walucie innej niz waluta polska. 

5. Subfundusz lokuje nie wi~cej niz 10% (dziesi~c procent) aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego 

denominowane w jednej walucie, innej niz waluta polska. Udzial w aktywach Subfunduszu lokat denominowanych w danej 

walucie oznacza efektywnq_ ekspozycj~ Subfunduszu na zmiany kursu danej waluty przy uwzgl~dnieniu stosowanych 

instrument6w pochodnych i zobowiq_zar'l Subfunduszu. 

6. Subfundusz jest Subfunduszem dluznym skarbowym zorientowanym na inwestycje w dluzne papiery wartosciowe 

emitowane, por~czane lub gwarantowane przez: Narodowy Bank Polski, Skarb Par'lstwa lub Par'lstwa Czlonkowskie. Udzial 

lokat innych niz wskazane w zdaniu poprzednim nie moze przekroczyc 20% (dwudziestu procent) aktyw6w Subfunduszu. 

7. Podstawowym kryterium doboru lokatjest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu 

ryzyka zwiq_zanego z niewyplacalnosciq_ emitenta i ryzyka ograniczonej plynnosci i przy akceptacji ryzyka st6p 

procentowych. 

8. Subfundusz nie b~dzie lokowal aktyw6w Subfunduszu w akcje. 

9. Subfundusz moze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem sq_ papiery wartosciowe i prawa majq_tkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzq_dzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacjl Arka BZ WBK Akcji Tureckich 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfun<:luszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz 

nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i, 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest regionalnym subfunduszem akcji rynku tureckiego i lokuje swoje aktywa w akcje i instrumenty finansowe o 

podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery 

wartosciowe, w tym inkorporujq_ce prawa majq_tkowe odpowiadajq_ce prawom wynikajq_cym z akcji, wyemitowane na 

podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego) wyemitowane przez podmioty z siedzibq_ na terytorium Turcji. 

4. Nie wi~cej niz 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktyw6w Subfundusz moze inwestowac w lokaty inne niz wskazane 

w pkt 3. 

5. Subfundusz moze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) aktyw6w w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych oraz 

tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wsp61nego inwestowania, kt6re sq_, zgodnie z ich politykq_ 

inwestycyjnq_, uprawnione do lokowania co najmniej 50% {pi~cdziesi~ciu procent) swoich aktyw6w w akcje i instrumenty 

finansowe o podobnym charakterze {prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne 

zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujq_ce prawa majq_tkowe odpowiadajq_ce prawom wynikajq_cym z akcji, 

wyemitowane na podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego). 

6. lnwestycje Subfunduszu w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego mogq_ stanowic nie wi~cej niz 34% 

(trzydziesci cztery procent) aktyw6w Subfunduszu. 

7. Wyb6r instrument6w finansowych do portfela nast~puje gl6wnie w oparciu o: 

(1) ana liz~ fundamentalnq_- w odniesieniu do akcji i instrument6w finansowych o podobnym charakterze, 

(2) analiz~ ksztaltowania si~ historycznych st6p zwrotu - w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy 

inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania, 

(3) perspektywy uzyskania mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwiq_zanego z 

niewyplacalnosciq_ emitenta i ryzyka ograniczonej plynnosci i przy umiarkowanej akceptacji ryzyka st6p 

procentowych- w odniesieniu do dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego. 
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8. Subfundusz moze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem sq_ papiery wartosciowe i prawa majq_tkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzq_dzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu fnwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Energii 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz 

nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i, 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem sektorowym, globalnym subfunduszem akcji i lokuje co najmniej 66% (szescdziesiq_t szesc 

procent) swoich aktyw6w w akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze {prawa poboru, prawa do akcji, warranty 

subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujq_ce prawa majq_tkowe 

odpowiadajq_ce prawom wynikajq_cym z akcji, wyemitowane na podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub 

obcego). 

4. Subfundusz b~dzie lokowal co najmniej 66% (szescdziesiq_t szesc procent) aktyw6w w akcje i instrumenty o podobnym 

charakterze, wyemitowane przez podmioty, kt6rych przedmiotem lub jednym z podstawowych przedmiot6w dzialalnosci 

jest: 

(1) produkcja, transmisja, dystrybucja, import i eksport energii elektrycznej, w szczeg61nosci pochodzq_cej z w~gla, ropy 

naftowej, gazu, wiatru, biomasy, slor'lca i uranu, 

{2) poszukiwanie, wydobycie i przetwarzanie nosnik6w energii elektrycznej, a w szczeg61nosci ropy naftowej, w~gla, 

gazu i uranu, 

(3) eksploatacja rurociqg6w, terminali, tankowc6w i platform wiertniczych, 

(4) produkcja komponent6w oraz serwis uslug dla sp6lek, kt6rych wiodq_cym przedmiotem dzialalnosci jest dzialalnosc 

wskazana w punktach (1)-(3). 

5. Subfundusz moze lokowac do 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci aktyw6w w jednostki uczestnictwa funduszy 

inwestycyjnych oraz tytu!y uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania - w rozumieniu 

Ustawy, pod warunkiem ze fundusze oraz instytucje, kt6rych tytu!y uczestnictwa b~dzie nabywal Subfundusz, sq_, zgodnie z 

ich politykq_ inwestycyjnq_, uprawnione do lokowania co najmniej 66% (szescdziesi~ciu szesciu procent) swoich aktyw6w w 

akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity 

depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujq_ce prawa majq_tkowe odpowiadajq_ce prawom 

wynikajq_cym z akcji, wyemitowane na podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego), a takze ich limity 

inwestycyjne sq_ zgodne z politykq_ inwestycyjnq_ Subfunduszu. 

6. lnwestycje Subfunduszu w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego mogq_ stanowic nie wi~cej niz 34% 

(trzydziesci cztery procent) aktyw6w Subfunduszu. 

7. Wyb6r instrument6w finansowych do portfela nast~puje gl6wnie w oparciu o: 

{1) ana liz~ fundamentalnq_- w odniesieniu do akcji i instrument6w finansowych o podobnym charakterze, 

(2) analiz~ ksztaltowania si~ historycznych st6p zwrotu - w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy 

inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania - w 

rozumieniu Ustawy, 

(3) perspektywy uzyskania mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwiq_zanego z 

niewyplacalnosciq_ emitenta i ryzyka ograniczonej p!ynnosci i przy umiarkowanej akceptacji ryzyka st6p 

procentowych- w odniesieniu do dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego, 

(4) dopasowanie instrument6w do planowanych lub zrealizowanych transakcji zakupu/sprzedazy papier6w 

wartosciowych, kt6rych cena jest wyrazona w odpowiednich walutach obcych - w odniesieniu do 

wystandaryzowanych lub niewystandaryzowanych terminowych transakcji zakupu/sprzedazy walut, 
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(5) plynnosci instrument6w, koszt6w transakcji oraz wartosci ryzyka kontrahenta - w odniesieniu do kontrakt6w 

terminowych, opcji na indeksy i opcji na akcje. 

8. Subfundusz moze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych 

lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i, 

odpowiednio, wartosc jednostki uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia jednostek uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest regionalnym subfunduszem akcji rynk6w zagranicznych i lokuje co najmniej 50% (pi~cdziesiqt procent) 

swoich aktyw6w w akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty 

subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujqce prawa majqtkowe 

odpowiadajqce prawom wynikajqcym z akcji, wyemitowane na podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub 

obcego) wyemitowane przez podmioty z siedzibq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, Austrii, Republiki Czeskiej, 

W~gier i Turcji. 

4. Lokaty w akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, 

kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporujqce prawa majqtkowe odpowiadajqce prawom 

wynikajqcym z akcji, wyemitowane r.a podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego) wyemitowane przez 

podmioty z siedzibq w jednym panstwie mogq stanowic nie wi~cej niz 50% (pi~cdziesiqt procent) aktyw6w Subfunduszu. 

5. lnwestycje Subfunduszu w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego mogq stanowic nie wi~cej niz 34% 

(trzydziesci cztery procent) aktyw6w Subfunduszu. 

6. Wyb6r instrument6w finansowych do portfela nast~puje gl6wnie w oparciu o: 

(1) analiz~ fundamentalnq- w odniesieniu do akcji i instrument6w finansowych o podobnym charakterze (prawa 

poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym 

inkorporujqce prawa majqtkowe odpowiadajqce prawom wynikajqcym z akcji, wyemitowane na podstawie 

wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego), 

(2) analiz~ ksztaltowania si~ historycznych st6p zwrotu - w odniesieniu do jednostek uczestnictwa funduszy 

inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania, 

(3) perspektywy uzyskania mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka zwiqzanego 

z niewyplacalnosciq emitenta i ryzyka ograniczonej plynnosci i przy umiarkowanej akceptacji ryzyka st6p 

procentowych - w odniesieniu do dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego. 

7. Subfundusz moze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych 

lokat. Subfundusz nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu 

odpowiednio, wartosc jednostki uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia jednostek uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest Subfunduszem funduszy akcji zagranicznych i lokuje co najmniej 66% (szescdziesiqt szesc procent) 

swoich aktyw6w w: 

(1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na terytorium 

9 



Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Rzeczypospolitej Polskiej; 

(2) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne - w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku 

o funduszach inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546); 

(3) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq, jei:eli: 

- instytucje te oferujq publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajqje na i:qdanie uczestnika, 

- instytucje te podlegajq nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitalowym Panstwa 

Czlonkowskiego lub panstwa nalei:qcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wsp6lpraca 

Komisji Nadzoru Finansowego z tym organem, 

- ochrona posiadaczy tytul6w uczestnictwa tych instytucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa 

funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczeg61nosci instytucje te stosujq ograniczenia inwestycyjne co najmniej 

takie, jak okreslone w niniejszym punkcie, 

- instytucje te Sq obowiqzane do sporzqdzania rocznych i p6lrocznych sprawozdan finansowych, 

pod warunkiem i:e nie wi~cej nii: 10% (dziesi~c procenl) wartosci aktyw6w tych funduszy inwestycyjnych otwartych, 

funduszy zagranicznych lub instytucji moi:e bye, zgodnie z ich statutem lub regulaminem, zainwestowane lqcznie 

w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz w tytuly uczestnictwa innych funduszy 

zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania. 

4. Wyb6r akcji nabywanych do portfela Subfunduszu b~dzie nast~powal gl6wnie w oparciu o analiz~ fundamentalnq. Wyb6r 

jednostek uczestnictwa i tytul6w uczestnictwa nabywanych do portfela Subfunduszu b~dzie nast~powal gl6wnie na 

podstawie analizy ksztaltowania si~ historycznych st6p zwrotu funduszy inwestycyjnych oraz instytucji wsp61nego 

inwestowania oraz oceny perspektyw gospodarczych region6w i sektor6w, na jakich podmioty te lokujq srodki. 

5. Subfundusz moi:e zawierac umowy, kt6rych przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym nii: Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiqganie przychod6w z lokat netto Subfunduszu. Subfundusz nie gwarantuje 

osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i, 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest moi:liwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Co najmniej 75% (siedemdziesiqt pi~c procent) aktyw6w Subfunduszu b~dq stanowily lokaty denominowane w euro, z tym 

i:e do limitu tego wlicza si~ lokaty denominowane w innych walutach nii: euro pod warunkiem zawarcia przez Subfundusz 

transakcji zabezpieczajqcych ryzyko walutowe wzgl~dem euro. 

4. Co najmniej 66% (szescdziesiqt szesc procent) aktyw6w Subfunduszu b~dq stanowily dlui:ne papiery wartosciowe. 

5. Subfundusz lokowal nie wi~cej nii: 25% (dwadziescia pi~ciu procent) aktyw6w w lokaty denominowane w walutach innych 

nii: euro, z tym i:e lokaty denominowane w kai:dej z tych walut nie mogq przekroczyc 10% (dziesi~ciu procent) aktyw6w 

Subfunduszu. 

6. Subfundusz b~dzie lokowal nie mniej nii: 50% (pi~cdziesiqt procent) aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~i:nego emitowane, por~czane lub gwarantowane przez podmioty posiadajqce w dniu zawarcia transakcji nabycia 

emitowanych przez nie papier6w wartosciowych lub instrument6w rynku pieni~i:nego rating inwestycyjny nadany przez co 

najmniej jednq z nast~pujqcych agencji ratingowych: Standard&Poors, Moody's lub Fitch. 

7. Lokaty w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~i:nego emitowane, por~czane lub gwarantowane przez podmioty 

majqce siedzib~ w jednym panstwie nie mogq stanowic wi~cej nii: 50% (pi~cdziesiqt procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. Ograniczenie to nie dotyczy lokat w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~i:nego emitowane, 

por~czane lub gwarantowane przez podmioty majqce siedzib~ w Rzeczypospolitej Polskiej. 

8. Z zastrzei:eniem pkt 9 Subfundusz nie b~dzie lokowal aktyw6w Subfunduszu w akcje. 

9. Subundusz moi:e inwestowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w obligacje zamienne na akcje i 
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w zwiqzku z tym mozliwe jest, iz przejsciowo, tj. nie dluzej niz przez okres szesciu miesi~cy od daty ich nabycia, wsrod lokat 

Subfunduszu mogq znajdowac si~ akcje lub prawa wynikajqce z akcji. 

10. Do 100% (stu procent) aktywow Subfunduszu moze bye lokowane poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej. 

11. Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu w euro przy jednoczes nym 

minimalizowaniu ryzyka zwiqzanego z niewyplacalnosciq emitenta, ryzyka ograniczonej plynnosci i przy umiarkowanej 

akceptacji ryzyka stop procentowych. 

12. W przypadku papierow wartosciowych lub instrumentow rynku pieni~znego emitowanych, por~czanych lub gwarantowanych 

przez podmioty inne niz panstwa podstawowym kryterium doboru lokat jest inwestowanie aktywow Subfunduszu w papiery 

wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego emitowane, por~czane lub gwarantowane przez podmioty posiadajqce w dniu 

zawarcia transakcji rating nadany przez co najmniej jednq z agencji: Standard&Poors, Fitch lub Moody's na poziomie 

inwestycyjnym lub nie nizszym niz rating panstwa, na terytorium ktorego majq siedzib~. Subfundusz moze lokowac w 

papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego niespelniajqce wymogu opisanego powyzej, nie wi~cej niz 10% 

(dziesi~c procent) aktywow. 

13. Subfundusz moze zawierac umowy, ktorych przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest osiqganie przychodow z lokat netto Subfunduszu. Subfundusz nie gwarantuje 

osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Dochod osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktywow Subfunduszu 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem dluznego rynku krajowego i lokuje glownie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego denominowane w walucie polskiej. Przez dluzne papiery wartosciowe wskazane w niniejszym artykule nalezy 

rozumiec papiery wartosciowe opiewajqce na wierzytelnosci pieni~zne. Subfundusz nie moze nabyc wi~cej niz 10% 

(dziesi~c procent) wartosci nominalnej dluznych papierow wartosciowych wyemitowanych przez jeden podmiot. 

4. Nie wi~cej niz 34% (trzydziesci cztery procent) swoich aktywow Subfundusz moze lokowac w papiery wartosciowe 

instrumenty rynku pieni~znego denominowane w walucie innej niz waluta polska. 

5. lnne aktywa niz te wskazane w ust. 3 oraz ust. 4 nie mogq stanowic wi~cej niz 20% (dwadziescia procent) aktywow 

Subfunduszu. 

6. Subfundusz lokuje nie wi~cej niz 10% (dziesi~c procent) aktywow w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego 

denominowane w jednej walucie, innej niz waluta polska. Udzial w aktywach Subfunduszu lokat denominowanych w danej 

walucie oznacza efektywnq ekspozycj~ Subfunduszu na zmiany kursu danej waluty przy uwzgl~dnieniu stosowanych 

instrumentow pochodnych. 

7. Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie wysokiej stopy zwrotu przy akceptacji ryzyka zwiqzanego z 

niewyplacalnosciq emitenta i ryzyka ograniczonej plynnosci oraz przy akceptacji ryzyka stop procentowych. 

8. Z zastrzezeniem pkt 9 Subfundusz nie b~dzie lokowal aktywow Subfunduszu w akcje. 

9. Subfundusz moze inwestowac w obligacje zamienne na akcje, w zwiqzku z czym mozliwe jest, iz przejsciowo, to jest nie 

dluzej niz przez okres szesciu miesi~cy od daty ich nabycia, wsrod lokat Subfunduszu b~dq znajdowac si~ akcje i prawa 

wynikajqce z akcji. Udzial akcji i praw wynikajqcych z akcji nie moze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) aktywow 

Subfunduszu. 

10. Subfundusz moze zawierac umowy, ktorych przedmiotem Sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 
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Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Arka BZ WBK Obligacji Plus 

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktyw6w Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz 

nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego. 

2. Doch6d osiqgni~ty przez Subfundusz w wyniku dokonanych inwestycji powi~ksza wartosc aktyw6w Subfunduszu i, 

odpowiednio, wartosc Jednostki Uczestnictwa, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje gl6wnie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego 

denominowane w walucie polskiej oraz emitowane lub zbywane przez podmioty, kt6re, zgodnie z ich politykq inwestycyjnq, 

Sq zobowiqzane do lokowania co najmniej 50% (pi~cdziesi~ciu procent) swoich aktyw6w w dluzne papiery wartosciowe i 

instrumenty rynku pieni~znego: 

(1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzib~ na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej, 

(2) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, 

(3) oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania maja_ce siedzib~ za granicq, jezeli: 

a. instytucje te oferujq publicznie tytuly uczestnictwa i umarzajqje na i:qdanie uczestnika, 

b. instytucje te podlegajq nadzorowi wlasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub 

kapitalowym Panstwa Czlonkowskiego lub panstwa nalei:qcego do OECD oraz zapewniona jest, na 

zasadzie wzajemnosci, wsp6lpraca Komisji z tym organem, 

c. ochrona posiadaczy tytul6w uczestnictwa tych instytucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek 

uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczeg61nosci instytucje te stosujq ograniczenia 

inwestycyjne co najmniej takie jak Subfunduszu, 

d. instytucje te Sq obowiqzane do sporzqdzania rocznych i p6lrocznych sprawozdan finansowych, 

pod warunkiem ze nie wi~cej niz 10% (dziesi~c procent) wartosci aktyw6w tych funduszy inwestycyjnych 

otwartych, funduszy zagranicznych lub instytucji moze bye, zgodnie z ich statutem lub regulaminem, 

zainwestowana lqcznie w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuly 

uczestnictwa innych funduszy zagranicznych i instytucji wsp61nego inwestowania. 

4. Przy ustalaniu udzial6w akcji, dluznych papier6w wartosciowych i instrument6w rynku pieni~znego, a takze instrument6w, o 

kt6rych mowa w pkt 3, w aktywach Subfunduszu b~dq brane pod uwag~ w szczeg61nosci czynniki warunkujqce sytuacj~ na 

rynkach akcji oraz ksztaltowanie si~ i perspektywy rentownosci dlui:nych papier6w wartosciowych. Wyb6r akcji do portfela 

Funduszu nast~puje gl6wnie w oparciu o ana liz~ fundamentalnq. 

5. Subfundusz lokuje nie wi~cej niz 10% (dziesi~c procent) swoich aktyw6w w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym 

charakterze (w szczeg61nosci prawa poboru, prawa do akcji), a takze instrumenty finansowe wskazane pkt 3, emitowane tub 

zbywane przez podmioty, kt6re, zgodnie z ich politykq inwestycyjnq, Sq zobowiqzane do lokowania co najmniej 50% 

(pi~cdziesi~ciu procent) swoich aktyw6w w akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze (w szczeg61nosci prawa 

poboru, prawa do akcji). 

6. Udzial innych aktyw6w niz te okreslone w pkt 1 oraz 3 nie moze przekraczac 20% (dwudziestu procent) aktyw6w 

Subfunduszu. 

7. Subfundusz lokuje nie wi~cej niz 10% (dziesi~c procent) aktyw6w w papiery wartosciowe denominowane w jednej walucie 

obcej, innej niz waluta polska lub euro. 

8. Udzial w aktywach Subfunduszu lokat denominowanych w danej walucie oznacza efektywnq ekspozycj~ Subfunduszu na 

zmiany kursu danej waluty przy uwzgl~dnieniu stosowanych instrument6w pochodnych i zobowiqzan Subfunduszu. 

9. Subfundusz moze zawierac umowy, kt6rych przedmiotem sq papiery wartosciowe i prawa majqtkowe, z innym niz Fundusz 

funduszem inwestycyjnym zarzqdzanym przez Towarzystwo. 
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Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia bietqcych zobowiqzan Funduszu, cz~sc swoich 

aktyw6w na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz mote lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~tnego wyemitowane przez jeden podmiot, jeteli lctczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz mote lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~tnego wyemitowane przez podmioty naletqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz mote lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~tnego 

wyemitowane przez jeden podmiot naletqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tctczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~tnego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak nit 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty naletqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie mote przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz mote zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takte na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz mote nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

6. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie mote przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

7. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Akcji subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w rozdziale 
12 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawct z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach 
inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawct. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Zr6wnowazony 

1. Subfundusz utrzymuje, wylctcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia bietctcych zobowictzan, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz mote lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jeteli lctczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moze lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lctcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty naletctce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzctdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalei:ctCY do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tctczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~tnego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalezctce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie mote przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 
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5. Subfundusz moze lokowae ponad 35% (trzydziesci pi~e procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowiqzany dokonywae lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartose lokaty w 

papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszae 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu 

6. Subfundusz moze zawierae umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moze nabywae papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tqczna wartose lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie moze przekraczae 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu, wartose lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie moze bye wyzsza niz 20% 

(dwadziescia procent) aktyw6w Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka. BZ WBK Zr6wnowazony subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w 
rozdziale 13 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczer'i inwestycyjnych Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzan, cz~se swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moze lokowae do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lqczna wartose tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moze lokowae do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowae do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalezqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartose lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~e procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~e procent), wyemitowane przez 

podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczye 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktywow Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze lokowae ponad 35% (trzydziesci pi~e procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowiqzany dokonywae lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartose lokaty w 

papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszae 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz moze zawierae umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moze nabywae papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tqczna wartose lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie moze przekraczae 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu, wartose lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie moze bye wyzsza niz 20% 
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(dwadziescia procent) aktyw6w Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6towe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaty w 
rozdziale 14 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Ochrony Kapitafu 

1. Subfundusz utrzymuje, wytqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzari, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli tqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moze lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu tqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitatowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalezqcy do grupy kapitatowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w ~t6rych Subfundusz ulokowat 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalezqce do grupy kapitatowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze lokowac ponad 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowiqzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartosc lokaty w 

papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz moze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Paristwie Cztonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuty uczestnictwa nie moze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6towe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaty w 
rozdziale 15 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (do 5 maja 2012 r. Arka BZ WBK 

Obligacji) 

1. Subfundusz utrzymuje, wytqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzari, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 
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pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moze lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapita!owej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalezqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze lokowac ponad 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Panstw lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowiqzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartosc lokaty w 

papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz moze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie moze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawfe. 

9. W zwiqzku ze zmianq prospektu informacyjnego, skr6t6w prospektu oraz statutu Ark a BZ WBK FlO z dnia 10 lutego 2012 

roku ulegly zmianie zapisy prezentowane w punkcie 7. Aktualne informacje na temat ograniczen inwestycyjnych mozna 

uzyskac w rozdziale 16 Statutu Funduszu. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w 
rozdziale 16 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczeJ'i inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji Tureckich 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzan, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moze lokowac do 10% (dzfesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moze lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe tub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalezqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 
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podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Paristwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

6. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie moze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

7. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg61owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Akcji Tureckich subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w 
rozdziale 17 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Energii 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biei:qcych zobowiqzari, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moze lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzctdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalei:qcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c pro cent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalei:qce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Paristwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

6. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie moze przekraczac 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu. 

7. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg61owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Energii subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w rozdziale 18 
Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach 
inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 
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Opis stosowanych ograniczer'i inwestycyjnych Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzan, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moze tokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz maze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot natezqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w pkt 3, oraz inne podmioty, nie maze przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz maze lokowac do 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostk~ samorzqdu terytorialnego, Panstwo Czlonkowskie, 

jednostk~ samorzqdu terytoriatnego Panstwa Czlonkowskiego, panstwo nalezqce do OECD, mi~dzynarodowq instytucj~ 

finansowq, kt6rej czlonkiem jest co najmniej jedno Panstwo Czlonkowskie lub Rzeczpospolita Potska. 

6. Subfundusz maze tokowac do 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci aktyw6w- Subfunduszu w papiery wartosciowe 

por~czone tub gwarantowane przez podmioty, o kt6rych mowa w pkt 5, przy czym lqczna wartosc lokat w papiery 

wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmiot, kt6rego papiery wartosciowe Sq por~czane 

tub gwarantowane, depozyt6w w tym podmiocie oraz wartosc ryzyka kontrahenta wynikajqca z transakcji, kt6rych 

przedmiotem Sq niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie maze przekroczyc 34% 

(trzydziestu czterech procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

7. Subfundusz maze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz maze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okrestonych w 

Ustawie. 

8. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie maze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

9. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Subfunduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy zawarte zostaly w rozdziale 19 
Statutu. Ponadto Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach 
inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, paz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczer'i inwestycyjnych Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzan, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz maze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jei:eli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 
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3. Subfundusz moi:e lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lq_cznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~i:nego wyemitowane przez podmioty nalei:q_ce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzq_dza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz maze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~i:nego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalei:q_cy do grupy kap1talowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tq_czna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~i:nego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak nii: 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalei:q_ce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w pkt 3, oraz inne podmioty, nie moi:e przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moi:e lokowac do 35% (trzydziestu pi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski, jednostk~ samorzq_du terytorialnego, Paristwo Czlonkowskie, 

jednostk~ samorzq_du terytorialnego Paristwa Cz/onkowskiego, paristwo nalei:q_ce do OECD, mi~dzynarodowq_ instytucj~ 

finansowq_, kt6rej czlonkiem jest co najmniej jedno Paristwo Czlonkowskie lub Rzeczpospolita Polska. 

6. Subfundusz moi:e lokowac do 35% (trzydziestu pi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

por~czone lub gwarantowane przez podmioty, o kt6rych mowa w pkt 5, przy czym lq_czna wartosc lokat w papiery 

wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~i:nego wyemitowane przez podmiot, kt6rego papiery wartosciowe sq_ por~czane 

lub gwarantowane, depozyt6w w tym podmiocie oraz wartosc ryzyka kontrahenta wynikajq_ca z transakcji, kt6rych 

przedmiotem sq_ niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moi:e przekroczyc 35% 

(trzydziestu pi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

7. Subfundusz moi:e zawierac umowy majq_ce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Paristwie Czlonkowskim, a taki:e na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majq_ce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moi:e nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

8. Subfundusz nie moi:e lokowac wi~cej nii: 20% (dwadziescia procent) wartosci swoich aktyw6w w jednostki uczestnictwa 

jednego funduszu (subfunduszu) inwestycyjnego otwartego lub tytul6w uczestnictwa funduszu (subfunduszu) 

zagranicznego lub tytu!6w uczestnictwa instytucji wsp61nego inwestowania. tq_czna wartosc lokat w tytuly uczestnictwa 

instytucji wsp61nego inwestowania innych nii: jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuly 

uczestnictwa funduszy zagranicznych nie moi:e przewyi:szac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

9. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq_ lokaty Subfunduszu oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych zawarte zostaly w rozdziale 20 Statutu. 
Ponadto Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq_ z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach 
inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq_. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 

1. Subfundusz utrzymuje, wylq_cznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biei:q_cych zobowiq_zari, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moi:e lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~i:nego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lq_czna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz moi:e lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lq_cznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~i:nego wyemitowane przez podmioty nalei:q_ce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzq_dza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moi:e lokowac do 1 O% 
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(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~i:nego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalezq_cy do grupy kapitafowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tq_czna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~i:nego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak nii: 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmfoty nalezq_ce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w pkt 3, oraz inne podmioty, nie moi:e przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moi:e lokowac ponad 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowiq_zany dokonywac lokat w papiery wartoscfowe co najmniej szesciu r6znych emfsji, z tym ze wartosc lokaty w 

papiery i:adnej z tych emisji nie moi:e przekraczac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz moi:e zawierac umowy majq_ce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Cz!onkowskim, a taki:e na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majq_ce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz moi:e nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tq_czna wartosc lokat w jednostki i tytu!y uczestnictwa nie moi:e przekraczac 34% (trzydziestu czterech procent) wartosci 

aktyw6w Subfunduszu, wartosc lokat w te instrumenty wyemitowane przez jeden podmiot nie moi:e bye wyzsza nii: 20% 

(dwadziescia procent) aktyw6w Subfunduszu, a lq_czna wartosc lokat w tytu!y uczestnictwa emitowane przez fundusze 

zagraniczne oraz tytu!y uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_ nie 

moi:e przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq_ lokaty Subfunduszu oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Obligacji Europejskich zawarte zosta!y w rozdziale 21 Statutu. Ponadto 
Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq_ z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach fnwestycyjnych (Oz. 
U. Nr 146, poz. 1546 z p6Z:n. zm.), zwanej dalej Ustawq_. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 

1. Subfundusz utrzymuje, wylq_cznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenfa biezq_cych zobowiq_zan, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz moi:e lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jei:eli lq_czna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz mote lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lq_cznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~i:nego wyemitowane przez podmioty nalei:q_ce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzq_dza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz moi:e lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalei:q_cy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tq_czna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~i:nego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak nii: 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalei:q_ce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moi:e przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moi:e lokowac ponad 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Panstw lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowiq_zany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6i:nych emisji, z tym ze wartosc lokaty w 
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papiery zadnej z tych emisji nie maze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz maze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz maze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tqczna wartosc lokat w tytuly uczestnictwa nie maze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Peine i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly 
w rozdziale 22 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.), zwanej dalej Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Arka BZ WBK Obligacji Plus 

1. Subfundusz utrzymuje, wylqcznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia biezqcych zobowiqzan, cz~sc swoich aktyw6w 

na rachunkach bankowych. 

2. Subfundusz maze lokowac do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci swoich aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lqczna wartosc tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu procent) 

wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

3. Subfundusz maze lokowac do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu lqcznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, w rozumieniu Ustawy o 

Rachunkowosci, dla kt6rej sporzqdza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Subfundusz maze lokowac do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego 

wyemitowane przez jeden podmiot nalezqcy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. tqczna wartosc lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych Subfundusz ulokowal 

ponad 5% (pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~c procent), wyemitowane przez 

podmioty nalezqce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust 3, oraz inne podmioty, nie maze przekroczyc 40% 

(czterdziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

5. Subfundusz moze lokowac ponad 35% (trzydziesci pi~c procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu w papiery wartosciowe 

emitowane, gwarantowane lub por~czane przez Skarb Panstw lub Narodowy Bank Polski. W takim wypadku Subfundusz 

jest zobowiqzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu r6znych emisji, z tym ze wartosc lokaty w 

papiery zadnej z tych emisji nie maze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Subfundusz maze zawierac umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 

regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Czlonkowskim, a takze na jednym z Rynk6w, o 

kt6rych mowa w Statucie Funduszu, oraz umowy majqce za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 

Subfundusz maze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, na warunkach okreslonych w 

Ustawie. 

7. tqczna wartosc lokat w jednostki i tytuly uczestnictwa nie maze przekraczac 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w 

Subfunduszu. 

8. W zakresie nieuregulowanym Statutem Subfundusz stosuje odpowiednio zasady dywersyfikacji lokat i inne ograniczenia 

inwestycyjne okreslone w Ustawie. 

Pefne i szczeg6lowe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady polityki 
inwestycyjnej i zasady lokowania dla Arka BZ WBK Obligacji Plus subfunduszu w Arka BZ WBK FlO zawarte zostaly w 
rozdziale 23 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 27 maja 2004 roku o 
funduszach inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6i:n. zm.), zwanej dalej Ustawq. 
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Ill. Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych 

Firma Towai'zystwa Funduszy lnwestycyjnych 

BZ WBK Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych SA 

Siedziba i adres Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych 

61-739 Poznan, placWolnosci 16 

Dane rejestrowe 

Sp6lka wpisana do rejestru przedsi~biorc6w prowadzonego przez Sq_d Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 

Wydzial VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sq_dowego, nr KRS 0000001132. 

IV. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy 
Prezentowane roczne sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku. 

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzq_dzone na dzien 31 grudnia 2013 roku. Dane por6wnawcze obejmujq_ okres od 

1 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku. 

V. Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okolicznosci wskazuja:t,ce 
na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu 
Polq_czone sprawozdanie finansowe zostalo sporzq_dzone przy zaloi:eniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz jego 

Subfundusze w dajq_cej si~ przewidziec przyszlosci. Nie istniejq_ okolicznosci wskazujq_ce na zagroi:enie kontynuowania 

dzialalnosci Funduszu i jego Subfunduszy. 

VI. Wskazanie zakresu zmian dotycza:t,cych liczby posiadanych przez Fundusz 
Subfunduszy w okresie sprawozdawczym 

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku liczba posiadanych przez Fundusz Arka BZ WBK FlO Subfunduszy 

nie ulegla zmianie. 

VII. Dane identyfikuja:t,ce biegtego rewidenta 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonq_ odpowiedzialnosciq_ sp6lka komandytowa 

ul. Chlodna 51 

00-867 Warszawa 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonq_ odpowiedzialnosciq_ sp6lka komandytowa jest podmiotem uprawnionym do badania 

sprawozdan finansowych wpisanym na list~ pod numerem 3546. 

VIII. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je r6znicuja:t,cych 

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa nast~pujq_cych kategorii: A, S i T. Jednostki Uczestnictwa r6i:nych kategorii r6i:niq_ si~ 

wysokosciq_ lub ewentualnie sposobem naliczania oplaty za zarzq_dzanie, stanowiq_cej wynagrodzenie Towarzystwa za 

zarzq_dzenie aktywami poszczeg61nych Subfunduszy. Jednostki Uczestnictwa przydzielane sq_ z dokladnosciq_ do jednej 

tysi~cznej jednostki. Z chwilq_ odkupienia przez Fundusz Jednostki Uczestnictwa sq_ umarzane z mocy prawa. 

Jednostki Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii zbywane sq_ podmiotom w zalei:nosci od Wartosci lnwestycji Uczestnika. Jesli 

Wartosc lnwestycji Uczestnika wynosi: 

a) mniej nii: 100 000,00 zl (sto tysi~cy zlotych)- Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, 

b) co najmniej 100 000,00 zl (sto tysi~cy zlotych) i mniej nii: 1 000 000,00 zl (jeden milion zlotych)- Fundusz zbywa Jednostki 
Uczestnictwa kategorii S, 

c) co najmniej 1 000 000,00 zl (jeden milion zlotych)- Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii T. 
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W przypadku wptat w euro lub dolarach amerykar'lskich wplaty te przeliczane sq_ na walut~ polskq_ wedlug (odpowiednio) Kursu 

Rozliczeniowego EUR lub Kursu Rozliczeniowego USD z dnia nabycia Jednostki Uczestnictwa. 

Wartosc lnwestycji Uczestnika jest to wartosc Jednostek Uczestnictwa (okreslona wedlug ceny nabycia) zapisanych na 

rejestrach Uczestnika subfunduszy funduszu Arka BZ WBK FlO zarzq_dzanych przez Towarzystwo, nalezq_cych do Uczestnika, 

powi~kszona o biezq_ce wplaty. 

W przypadku osiqgni~cia alba przekroczenia przez Wartosc lnwestycji Uczestnika prog6w, o kt6rych mowa powyzej, Fundusz 

dokonuje odpowiedniej zamiany kategorii Jednostek Uczestnictwa. Zamiana jest dokonywana w Dniu Wyceny, w kt6rym 

wystqpila okolicznosc uzasadniajq_ca zamian~. 

IX. Metodologia przygotowania pola:t,czonego sprawozdania finansowego 

Polq_czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK FlO sporzq_dzone zostalo poprzez zsumowanie odpowiednich pozycji 

sprawozdan jednostkowych subfunduszy Arka BZ WBK Akcji, Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, Arka BZ WBK Stabilnego 

Wzrostu, Arka BZ WBK Zr6wnowazony, Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, Arka BZ WBK Energii, Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i 

Wschodniej Europy, Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych oraz Arka BZ WBK Obligacji Plus w funduszu Arka BZ WBK FlO 

zgodnie z § 36 ust 1 Rozporzq_dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg61nych zasad 

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

W biezq_cym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~pujq_cych zmian danych dotyczq_cych roku 2012 w por6wnaniu do 

danych zaprezentowanych w sprawozdaniu rocznym za rok 2012. 

Polqczony rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach zlotych) 

Dane por6wnawcze przed zmianq Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
prezentacji Korekta prezentacji danych 

prezentacji 
za okres 1.01.2012-31.12.2012 r. za okres 1.01.2012-31.12.2012 r. 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) (91 817) 1 813 (90 004) 
z wyceny lokat z tytulu r6znic 
kursowych 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq_ dokonania korekty zawyzonej wartosci niezrealizowanego 

zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku wyniku z operacji 

w pozycji Vl.2.(-) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych". Zawyzenie to 

dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie 

okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych sp6lek notowanych na Warszawskiej 

Gieldzie Papier6w Wartosciowych SAw formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie ma wplywu na wartosc aktyw6w netto Funduszu. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz /nwestycyjny Otwarty 

Poli\czone zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc Wartosc 

SKt.ADNIKI LOKAT Wartosc wedtug Procentowy Wartosc wedtug Procentowy 
wedtug ceny wyceny na udziatw wedtug ceny wyceny na udziatw 

nabycia dzier\ aktywach nabycia dzien aktywach 
(wtys. zt) bilansowy og6tem (wtys. zt) bilansowy og6tem 

(wtys. zt) (wtys. zt) 

Akcje 2 116 625 2 548 427 33,17% 2 265 892 2 786 125 43,74% 

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - 8 360 9 387 0,15% 

Prawa poboru - - 0,00% - 504 0,01% 

Kwity depozytowe 47 893 50 000 0,65% 51 721 59 084 0,93% 

Listy zastawne 185 245 187 083 2,44% 125 818 127 176 2,00% 

Dluzne papiery wartosciowe 4 454 972 4 476 609 58,27% 2 840 879 2 964 705 46,54% 

lnstrumenty pochodne - 5 100 0,07% - 45 0,00% 

Udzialy w sp6lkach z ograniczonq_ -odpowiedzialnosciq_ - - - - -

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wsp61nego 

121 470 130 899 1,70% 42 889 49 386 0,77% inwestowania majq_ce siedzib~ za 
granicq_ 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - - -

Sum a 6 926 205 7 398118 96,30% 5 335 559 5 996 412 94,14% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Pol~czony bilans 
(w tysictcach zfotych) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Aktywa 7 682 033 6 369 447 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 115 157 79 108 

2. Naleznosci 68 646 167 740 

3. Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu 100 112 126 187 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 615 258 5 570 794 

- dluzne papiery wartosciowe 3 832 870 2 660 519 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 782 860 425 618 

- dluzne papiery wartosciowe 643 739 304 186 

II. Zobowiqzania 168 904 176 637 

Ill. Aktywa netto 7 513 129 6192 810 

IV. Kapitaf Funduszu 5 372 763 4 027 561 

1. Kapital wplacony 93 125 080 88 271 230 

2. Kapital wyplacony (87 752 317) (84 243 669) 

V. Dochody zatrzymane 1 701 490 1 544 667 

1. Zakumulowane, n ierozdysponowane przychody z lokat netto 261 028 163 763 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia 
1 440 462 1 380 904 lokat 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 438 876 620 582 

VII. Kapitaf Funduszu i zakumulowany wynik z operacji 7 513 129 6192 810 

Polqczony bilans nalezy analizowac lqcznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Pol~czony rachunek wyniku z operacji 
(w tysictcach ztotych) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Przychody z lokat 290 832 254 587 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 112 898 122 873 

2. Przychody odsetkowe 177 127 131 498 

3. Dodatnie saldo r6i:nic kursowych 397 -

4. Pozostale 410 216 

II. Koszty Funduszu 193 567 182 918 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 173 213 159 053 

2. Oplaty dla Depozytariusza 3 013 2 549 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 11 

4. Koszty odsetkowe 1 475 1 680 

5. Ujemne saldo r6i:nic kursowych 11 430 15 275 

6. Pozostale 4 436 4 350 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo . . 

IV. Koszty funduszu netto 193 567 182 918 

V. Przychody z lokat netto 97 265 71 669 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (122148) 910 324 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 59 558 254 534 

- z tytulu r6i:nic kursowych (33 925) 12 498 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (181 706) 655 790 

- z tytulu r6i:nic kursowych (62 625) (90 004) 

VII. Wynik z operacji (24 883) 981 993 

Poiqczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy, kt6re stanowiq 
integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Fundusz /nwestycyjny Otwarty 

Pol~czone zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysictcach ztotych) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Zmiana wartosci aktywow netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu 
6192810 5 851 989 sprawozdawczego 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (24 883) 981 993 

a) przychody z lokat netto 97 265 71 669 

b) zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat 59 558 254 534 

c) wzrost spadek niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (181 706) 655 790 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji (24 883) 981 993 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Funduszu (razem), - -wtym: 

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1 345 202 (641 172) 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zbytych 
4 853 850 1 963 518 

jednostek uczestnictwa) 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu 
3 508 648 2 604 690 

odkupionych jednostek uczestnictwa) 

6. tq_czna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1320319 340 821 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 7 513 129 6 192 810 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 7 305 878 5 964 139 

Polqczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy, kt6re 
stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 



Warszawa, dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"). zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzqcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji. 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu. 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii. 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249. poz. 1859), oswiadcza, ze: 

dane dotycz<tce stan6w aktyw6w Funduszu w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach 

pieni~tznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione 

w pol<tczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 0 I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 

2013 roku S'l zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., petniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (.,Fundusz"), zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadz'lccego dziatalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowai:ony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitatu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych. 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich. 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859). oswiadcza, ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Akcji, w szczeg61nosci aktyw6w 

zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych 

aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Arka BZ WBK 

Akcji za okres od 0 I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku Sq zgodne ze stan em faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,.Fundusz"). zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzqcego dzialalnos6 jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych. 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249. poz. 1859), oswiadcza, ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Zr6wnowazony, w szczeg6lnosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pienittznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Zr6wnowazony za okres od 0 I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku Sq zgodne 

ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., petniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"). zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzqcego dziatalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu. 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich. 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialajqc w zwiqzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporzacdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249. poz. 1859), oswiadcza, ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, w szczeg6lnosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pienittznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu za okres od 01 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku S'l 

zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowi'l_zki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz''), zarzctdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadz'l_cego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowaiony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- A.rka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialajqc w zwictzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz'l_dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza, ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, w szczeg61nosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni<tznych i rachunkach papier6w wanosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu za okres od 0 I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku S'l_ 

zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa. dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowictzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu lnwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), zarzctdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadzqcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK EnergiL 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dzialajqc w zwictzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza. ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, w szczeg6lnosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pienit;znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacj i Skarbowych za okres od 0 I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku Sq 

zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelniqcy obowiqzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy lnwestycyjnych S.A. i prowadzqcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dziatajqc w zwiqzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza. ze: 

dane dotyczqce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Tureckich. w szczeg61nosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WB K Akcj i Tureckich za okres od 0 I stycznia 20 13 roku do 31 grudnia 2013 roku Sq zgodne 

ze ~tanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa. dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelni<tcy obowi<tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,.Fundusz"), zarz<tdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadz<tcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji. 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych. 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

dzialaj<tc w zwi<tzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz<tdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza, ze: 

dane dotycz<tce stan6w aktyw6w ~ubfunduszu Arka BZ WBK Energii, w szczeg6lnosci aktyw6w 

zapisanych na rachunkach pieniyznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych 

aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Arka BZ WBK 

Energii za okres od 0 I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku S<t zgodne ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelni<tcy obowi<tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadz<tcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

dzialaj<tC w zwiqzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz<tdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza. ze: 

dane dotycz<tce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy. 

w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu 

finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy za okres od 0 I 

stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku S<t zgodne ze stan em faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelni<tcy obowi<tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz''), zarz<tdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy lnwestycyjnych S.A. i prowadz<tcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowa.Zony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu. 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich. 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych. 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dziabj<tc w zwi<tzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz<tdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859), oswiadcza. ze: 

dane dotycz<tce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu 

finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych za okres od 0 I stycznia 

2013 roku do 31 grudnia 2013 roku S<t zgodne ze ~tan em faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelni<tcy obowi<tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"). zarz<tdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadz<tcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitaru, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych. 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

dziataj<tc w zwia_zku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz<tdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859). oswiadcza, ze: 

dane dotycz<tce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu 

finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Europejskich za okres od 01 stycznia 2013 roku 

do 31 grudnia 2013 roku Sq zgodne ze stan em faktycznym. 

Bank Handlowy w W arszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelni<tcy obowi<tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz"), zarz<tdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy lnwestycyjnych S.A. i prowadz<tcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony. 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

dzialaj<tC w zwi<tzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz<tdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249, poz. 1859). oswiadcza. ze: 

dane dotycz<tce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pieni~znych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w, przedstawione w jednostkowym !lprawozdaniu 

finansowym subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych za okres od 0 I stycznia 2013 

roku do 31 grudnia 2013 roku S<t zgodne ze stan em faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



Warszawa, dnia 27 marca 2014 roku 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelni<tcy obowi<tzki depozytariusza dla Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (.,Fundusz"), zarzqdzanego przez BZ WBK Towarzystwo 

Funduszy Inwestycyjnych S.A. i prowadz<tcego dzialalnosc jako fundusz z wydzielonymi 

subfunduszami: 

- Arka BZ WBK Akcji, 

- Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

- Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu. 

- Arka BZ WBK Ochrony Kapitaru, 

- Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

- Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

- Arka BZ WBK Energii, 

- Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

- Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Europejskich. 

- Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

- Arka BZ WBK Obligacji Plus. 

dzialajqc w zwi<tzku z § 37 ust. I pkt 2 Rozporz<tdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 

roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 

249. poz. 1859), oswiadcza. ze: 

dane dotycz<tce stan6w aktyw6w subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji Plus. w szczeg6lnosci 

aktyw6w zapisanych na rachunkach pienict:Znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz 

pozytk6w z tych aktyw6w. przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacji Plus za okres od 01 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku S<tzgodne 

ze stanem faktycznym. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 



LIST TOW ARZYSTW A 
SKIER OW ANY DO UCZESTNIKOW FUNDUSZU 



BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestv•;;vinvch S.A. 
Pl. Wolnosci 16.61-739 Poznan 
telefon: 801123 BOllub l+48J 618851919 

Szanowni Par'lstwo! 

Zgodnie z wieloletniq praktykq przygotowalismy list towarzyszqcy rocznemu sprawozdaniu finansowemu Funduszy 

lnwestycyjnych Arka za 2013 rok. Sprawozdania finansowe funduszy inwestycyjnych oraz sprawozdania 

jednostkowe subfunduszy rzetelnie i wyczerpujqco przedstawiajq sytuacj~ majqtkowq i finansowq funduszy 

i subfunduszy. Zach~camy Par'lstwa do zapoznania si~ z tymi dokumentami, gdyz zawierajq one istotne informacje 

dotyczqce wybranych przez Par'lstwa produkt6w. Znajdq w nich Par'lstwo mi~dzy innymi sklad portfela 

poszczeg61nych subfunduszy na dzier'l 31.12.2013, bilans, rachunek wyniku oraz obszerne informacje dodatkowe. 

Ostatecznym wynikiem dzialania funduszy Sq stopy zwrotu poszczeg61nych subfunduszy, gdyz to od nich zalezq 

wyniki Par'lstwa inwestycji. Zanim jednak przejdziemy do omawiania wynik6w inwestycyjnych, chcielibysmy zwr6cic 

Par'lstwa uwag~ na najwazniejsze czynniki, kt6re wplyn~ na te wyniki. 

W centrum zainteresowania praktycznie wszystkich inwestor6w przez caly rok 2013 pozostawaly dzialania 

okreslane skr6tem QE (quantitative easing), podejmowane przez amerykar'lskq Rezerw~ Federalnq. Kryje si~ 

za tym procedura lagodzenia polityki pieni~znej stosowana przez amerykanski bank centralny FED, polegajqca 

na comiesi~cznym skupowaniu za okreslonq kwot~ amerykar'lskich obligacji rzqdowych i obligacji zabezpieczonych 

hipotecznie. Celem tego dzialania jest zwi~kszenie ilosci pieniqdza, a tym samym plynnosci na rynku lokalnym, co 

posrednio wplywa na wi~kszq plynnosc na rynkach calego swiata. Skutkiem zas jest wzrost wycen zar6wno 

obligacji, jak i akcji na calym swiecie. Dzialania FED ze szczeg61nq silq wplywajq na wyceny akcji i instrument6w 

dluznych na rynkach rozwijajqcych si~. do kt6rych nalezy Polska oraz praktycznie cala Europa Srodkowa i 

Wschodnia. W konsekwencji kazda zapowiedz ograniczenia lub zakor'lczenia QE powodowala spadek wycen 

obligacji na rynkach dojrzalych oraz instrument6w dluznych i akcji na rynkach rozwijajqcych si~. W ten spos6b 

dzialania amerykar'lskiego banku centralnego mialy tak:Ze wplyw na wyceny jednostek uczestnictwa Funduszy 

Arka. 

W minionym roku kilkukrotnie mielismy do czynienia ze zmianq nastroj6w i wycen, spowodowanq spekulacjami 

na temat daty ograniczenia OE. Mimo to na rynkach kraj6w rozwini~tych byl to bardzo dobry rok. Amerykar'lski 

lndeks S&P 500 zyskal w tym czasie 29,6% (w USD), a indeks niemieckiej gieldy DAX 25,5% (w EUR). 

Rok 2013 byl mniej udany dla rynk6w rozwijajqcych si~. takich jak chociazby Polska. WIG wzr6sl w 2013 r. o 8,1%, 

WIG20 spadl o 7,0%, chociaz indeks srednich sp61ek mWIG40 wzr6sl o 31 ,1%, a indeks malych sp61ek sWIG80 

wzr6sl o 37,3%. Z kolei indeks gieldy tureckiej BIST 100 spadl o -13,3% w walucie lokalnej oraz odpowiednio -

29,9% w PLN i -28,1% w USD. Gielda turecka byla jednq z tych, kt6re najsilniej reagowaly na wszelkie zapowiedzi 

ograniczenia QE. Oslabila si~ r6wniez waluta tego par'lstwa - lira turecka. Konflikt w Syrii, protesty spoleczne, 

a pod koniec roku takze skandal korupcyjny w rzqdzie przypomnialy o ryzyku politycznym, co powodowalo, ze 

inwestorzy odnosili si~ do tureckiego rynku z wi~kszq rezerwq. Jednak w dluzszej perspektywie rozw6j tureckiej 

gospodarki oraz wyceny akcji powinny bye wspierane przez ogromne projekty infrastrukturalne realizowane przez 

-

www.arka.pl • ......: I F'undus21e lnwestycyjne Arka 



ten kraj. Jest to wciqz istotny rynek dla Funduszy Arka i widzimy w nim potencjal do dlugofalowych wzrost6w mimo 

negatywnego wplywu na stopy zwrotu w 2013 roku. 

Jesli chodzi o Polsk~. to poza wspomnianym wyzej QE istotnym czynnikiem, kt6ry w najblizszym czasie b~dzie 

wplywal na decyzje inwestor6w, jest rozpocz~cie wprowadzania rzqdowej reformy systemu OFE. 

Stopy zwrotu Stopy zwrotu 

Subfundusze funduszu Arka BZ WBK FlO w okresie w okresie 

(symbol waluty, w kt6rej wyrazona jest jednostka uczestnictwa) 31.12.2012 r.- 31.12.2008 r.-

31.12.2013 r. 31.12.2013 r. 

Arka BZ WBK Akcji (PLN) 1,50% 46,53% 

Arka BZ WBK Zr6wnowazony (PLN) 1,25% 45,67% 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu (PLN) 1,31% 46,36% 

Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (PLN) 0,98% 36,62% 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu (PLN) 2,22% 27,45% 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich (PLN) 4,40% 31,12% 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich (EUR *) 2,92% 31,92% 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych (PLN) 14,21% 92,24% 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych (EUR*) 12,59% 93,41% 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych (USD*) 17,53% 89,04% 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy (PLN) (10,21)% 71,16% 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy (EUR*) 
_{_11 ,49)% 72,20% 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich (PLN) (29, 19)% 78,58% 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich (EUR*) (30,20)% 79,67% 

Arka BZ WBK Energii (PLN) 1,98% 50,18% 

Arka BZ WBK Energii (EUR*) 0,53% 51,09% 

Arka BZ WBK Energii (USD*) 4,95% 47,68% 

Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych (PLN) 3,88% -

Arka BZ WBK Obligacji Plus (PLN) 2,92% -

Subfundusze funduszu Arka Prestiz SFIO 
Stopy zwrotu 

w okresie 
(symbol waluty, w kt6rej wyrazona jest jednostka 

31.12.2012 r.-
uczestnictwa) 

31.12.2013 r. 

Arka Prestiz Akcji Polskich (PLN) 16,61% 

Arka Prestiz Akcji Rosyjskich (PLN) (3,50)% 

Arka Prestiz Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy (PLN) (11 ,35)% 

Arka Prestiz Obligacji Skarbowych (PLN) 0,90% 

Arka Prestiz Obligacji Korporacyjnych (PLN) 4,31% 

Podane wyniki Sq stopami zwrotu jednostki uczestnictwa subfunduszy (w przypadku subfunduszy funduszu 

www.arka.pl • .....- Fundusze lnwestycyjne Arka _ 



Arka BZ WBK FlO: kategotii A) w podanych okresach, oparte scz na danych historycznych i nie uwzglftdniajcz 

podatku od dochod6w kapitalowych ani oplat zwiczzanych ze zbyciem i odkupieniem jednostek uczestnictwa, 

zgodnie z Tabelcz Oplat doslftpncz na stronie www.arka.pl (Arka BZ WBK FlO) oraz na stronie 

www.prestiz.arka.pl (Arka Prestit SFIO). Fundusze nie gwarantujcz osiczgnirtcia podobnych wynik6w 

w przyszlosci. Stopy zwrotu scz wyliczone na podstawie wyceny sprawozdawczej jednostek uczestnictwa na 

ostatni dzien roku. 

Subfundusz Arka Prestit Got6wkowy rozpoczczl dzialalnos(; 22.11. 2013 r. i z tego wzglftdU nie umieszczono go 

w powytszej tabeli. Zannualizowana stopa zwrotu tego subfunduszu od poczcztku dzialalnosci do 31.12.2013 r. 

wynosi 2,47%. 

Przechodza,c do prezentacji wynik6w inwestycyjnych, chcielibysmy skupic si~ przez chwil~ na subfunduszach 

obligacji skarbowych. Rok temu zwracalismy uwag~ nato, ze stopy zwrotu subfunduszy obligacji skarbowych byly 

na wyja,tkowo wysokich poziomach. Splot rosna,cych oczekiwar'l na obnizki st6p procentowych w Polsce 

z bezprecedensowymi dziataniami bank6w centralnych USA, Wielkiej Brytanii i strefy euro przetozyt si~ na 15 

wzrostowych miesi~cy na tym rynku i w konsekwencji roczne stopy zwrotu funduszy dtuznych na koniec 2012 roku 

wyraznie przekroczyly 10%. Z kolei w roku 2013 cykl obnizek st6p procentowych byt wprawdzie kontynuowany, ale 

byt on juz w petni, a nawet Uak si~ p6Zniej okazato) z nadmiarem uwzgl~dniony w rentownosciach obligacji. 

Dodatkowo duze wahania cen byly wywolywane perspektywa, zwi~kszenia lub zmniejszenia tempa dostarczania 

pieni~dzy na rynek, czyli wspominanym juz QE. W naszych subfunduszach obligacji skarbowych zaktadamy raczej 

duzy udziat obligacji dtugoterminowych o stalym oprocentowaniu. Pozwala to liczyc na wyzsze stopy zwrotu niz w 

przypadku obligacji kr6tkoterminowych, wia,ze si~ to jednak z wi~kszymi wahaniami wycen jednostek w kr6tkim 

okresie. Ryzyko stopy procentowej jest gt6wnym z powod6w, dla kt6rych rekomendujemy inwestowanie w tego 

typu fundusze na okres przynajmniej dw6ch lat. 

Analizuja,c powyzsza, tabel~ z wynikami inwestycyjnymi, bye moze zwr6cili Par'lstwo uwag~ na znakomite, zar6wno 

w kr6tkim, jak i dtugim terminie, stopy zwrotu subfunduszu Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych. W 

portfelu subfunduszu dominuja, tytuly uczestnictwa renomowanych powiernik6w inwestuja,cych gl6wnie na rynkach 

rozwini~tych, tam gdzie- jak juz wspominalismy- rok 2013 przyni6st stosunkowo duze wzrosty na gietdach. 

Jednymi z najbardziej popularnych subfunduszy w naszej ofercie w 2013 roku byly: Arka Prestiz Obligacji 

Korporacyjnych i Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych. Wiemy, ze dla wielu z Par'lstwa bardzo istotnym 

elementem przy tego typu funduszach jest ograniczanie ryzyka poprzez dbatosc o odpowiedni dob6r emitent6w 

i plynnosc srodk6w. Obserwuja,c rynek funduszy obligacji korporacyjnych, mozna zauwazyc, ze wysokie stopy 

zwrotu bardzo cz~sto wia,za, si~ z podwyzszonym ryzykiem, kt6re moze si~ zmaterializowac spadkami wycen, 

zwi~kszonymi wahaniami wartosci jednostek, a nawet problemami z plynnoscia,. Chcielibysmy Par'lstwa zapewnic, 

ze w naszych subfunduszach obligacji korporacyjnych starannie dobieramy emitent6w. Preferujemy takie 

inwestycje, kt6rych spos6b wyceny pozwala mozliwie najwierniej oddawac rynkowa, wartosc aktyw6w subfunduszu, 

a cz~sc srodk6w inwestujemy w obligacje skarbowe, co dodatkowo zwi~ksza plynnosc srodk6w w subfunduszach. 

W sytuacji stosunkowo niskiej podazy obligacji korporacyjnych spetniaja,cych te wymagania nasi zarza,dzaja,cy 

poszukuja, r6wniez atrakcyjnych obligacji korporacyjnych wsr6d sprawdzonych i wiarygodnych emitent6w poza 

granicami Polski. To wszystko sprawia, ze maja, Par'lstwo do dyspozycji wysokiej jakosci produkty finansowe, 

oferuja,ce atrakcyjne potencjalne stopy zwrotu przy umiarkowanym ryzyku. 

- -- --- ---- --
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Kolejna, sprawa,, na kt6ra, chcielibysmy zwr6cie Par'lstwa uwag~, sa, bardzo dobre wyniki inwestycyjne 

obchodza,cych niedawno trzecia, rocznic~ powstania subfunduszy Arki Prestiz SFIO. Wedtug niezaleznego osrodka 

badawczego Analizy Online subfundusz Arka Prestiz Akcji Polskich znalazt si~ w pierwszej tr6jce najlepszych 

funduszy akcji polskich uniwersalnych pod wzgl~dem uzyskanej 3-letniej stopy zwrotu. W okresie 31.12.2010 r.-

31.12.2013 r. wycena jednostki subfunduszu wzrosta o 14,4%. Ooskonate wyniki inwestycyjne subfunduszu sa, 

efektem przede wszystkim bardzo dobrej selekcji sp6tek do portfela subfunduszu. 

Pomimo elastycznej polityki inwestycyjnej umozliwiaja,cej inwestowanie nawet do 20% w jedna, sp6tk~ portfel 

subfunduszu Arka Prestiz Akcji Polskich byt w tym okresie dose mocno zdywersyfikowany. Dzi~ki takiemu 

podejsciu ograniczylismy ryzyko bt~d6w w doborze sp6tek, jednoczesnie generuja,c bardzo dobra, stop~ zwrotu. 

Tam, gdzie bylismy silnie przekonani do sp6tek, zaktady z rynkiem byty duze i to zaprocentowato. Portfel 

subfunduszu nie sktada si~ tylko z matych i srednich sp6tek, dzi~ki czemu powinien bye mniej narazony na zmiany 

wyceny jednostki niz na przyktad fundusz inwestuja,cy tylko w takie sp6tki. 

Powyzej mediany, czyli wsr6d 50% funduszy o najlepszych wynikach w swoich grupach por6wnawczych (wedtug 

klasyfikacji Analiz Online), w odniesieniu do 3-letniej stopy zwrotu sa, r6wniez subfundusze: Arka Prestiz Akcji 

Srodkowej i Wschodniej Europy oraz Arka Prestiz Obligacji Skarbowych. 

BZ WBK TFI S.A. zarza,dza r6wniez trzema funduszami zamkni~tymi: Arka BZ WBK Fundusz Rynku 

Nieruchomosci FIZ, Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 FIZ oraz Arka BZ WBK Akcji Srodkowej 

i Wschodniej Europy FIZ. 

Fundusz Zmiana wyceny certyfikatu inwestycyjnego 

(symbol waluty, w kt6rej wyrazony jest certyfikat inwestycyjny) w okresie: 31.12.2012 r.-31.12.2013 r. 

Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci FIZ (PLN) (25,03)% 

Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 FIZ (PLN) (23,24)% 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ (PLN) (7,29)% 
.. 

Podane wymk1 Funduszy lnwestycYJnych Zamkmrttych Arka scz oparte na danych h1sforycznych 1 me stanow1q 

gwarancji uzyskania podobnych wynik6w w przyszlosci. Wyniki te nie uwzglftdniajcz oplat ani podatk6w zwiczzanych 

z uczestnictwem w Funduszach. Szczeg61owe informacje dotyczczce Funduszy znajdujcz sift w odpowiednich, 

aktualnych Statutach i Prospektach Emisyjnych Funduszy opublikowanych na stronie www.arka.pf. 

Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci FIZ znajduje si~ obecnie w fazie wyprzedazy portfela rynku 

nieruchomosci. W dniu 27 wrzesnia 2013 roku Towarzystwo trzeci razz rz~du ogtosito przedtuzenie dziatalnosci 

Arki BZ WBK Funduszu Rynku Nieruchomosci FIZ o kolejne 6 miesi~cy, to jest do dnia 28 czerwca 2014 roku. Tym 

samym ta,cznie czas trwania Funduszu zostat przedtuzony o 18 miesi~cy. 

Opr6cz wyzej wymienionych funduszy Towarzystwo zarza,dza takze funduszem parasolowym: Credit Agricole FlO. 

Szczeg6towe informacje dotycza,ce m.in. wynik6w inwestycyjnych i sktadu portfela wyzej wymienionych funduszy, 

wedtug stanu na 31 grudnia 2013 r., znajduja, si~ w sprawozdaniach finansowych tych funduszy. 

- - - ---
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La,czna suma aktyw6w netto funduszy zarza,dzanych przez BZ WBK TFI SA wyniosta na koniec 2013 roku 

11,2 mid zt. 

Najwazniejsza, zmiana, w ofercie w 2013 roku byto uruchomienie nowego subfunduszu funduszu Arka Prestiz SFIO: 

Arka Prestiz Got6wkowy. Subfundusz uzupetnia ofert~ Arki Prestiz SFIO o produkt z oczekiwana, stopa, zwrotu 

na poziomie nieco powyzej lokat bankowych przy spodziewanym niskim poziomie wahar'l kursu jednostki. Celem 

subfunduszu jest ochrona realnej wartosci jego aktyw6w. Jest on odpowiednikiem subfunduszu Arka BZ WBK 

Ochrony Kapitaru z funduszu Arka BZ WBK FlO. 

Dzi~kujemy Par'lstwu za zaufanie, jakim nas Par'lstwo obdarzyli, inwestuja,c w produkty marki Arka. Jestesmy 

przekonani, ze inwestowanie w Funduszach Arka, zwtaszcza dtugoterminowe, moze si~ przyczynic do realizacji 

Par'lstwa plan6w finansowych. 

Z powazaniem 

Zarza,d BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych SA 

Poznari, dnia 27 marca 2014 r. 

Michat Zimpel 

Cztonek Zarza,du 

~J C)/'' 
• j . ( '.· l 1 ' I J\,.,./v~ . 'C/ V ~~ 

f I! 
Marlena Janota 

Cztonek Zarza,du 

* W celu ustalenia zmiany wartosci jednostek kategorii A, kt6rych wartosc wyrazona jest w euro lub w dolarze 
amerykariskim, bilansowe wartosci jednostek kategorii A (wyrazonych w ztotych) przeliczone zostaty odpowiednio na euro 
lub na dolara amerykariskiego po srednich kursach NBP obowiqzujqcych we wskazanych dniach . 
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1. Cz~sc ogolna raportu 

Arka BZ WBK Fundusz /nwestycyjny Otwarty 
Raport uzupelniajqcy z badania polqczonego sprawozdania jlnansowego 

za rok obrotowy kor1czqcy sh; 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.1.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem) 

Fundusz moze u:lywac nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.1.2. Siedziba Funduszu 

plac Wolnosci 16 
61-739 Poznan 

1.1.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych 

S£!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

S£!d Okrt;gowy w W arszawie, 
VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 
26 listopada 20 I 0 r. 
RFi589 

1.2. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.2.1 Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Fundusz jest zarz£!dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych S.A. 
(zwane dalej Towarzystwem), z siedzib£! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzialalnosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych i 
Gield KPWiG-4086-18/98-l 071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 

1.2.2 Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S£!d rejestrowy: 

Data: 

S£!d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S£!dowego 
26 lutego 200 I r. 

Numer rejestru: KRSOOOOOO 1132 
Kapital zakladowy 
na dzien bilansowy: 13.202.000 zl 

1.2.3 Kierownik jednostki 

Funkcjt; kierownikajednostki sprawuje Zarz£!d Towarzystwa. 

W sklad Zarz£!du Towarzystwa na dzien 3 I grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan Jacek Marcinowski - Prezes Zarz£!du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz£!du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarz£!du. 
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Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 
Raport u=upelniajqcy = badania polqczonego sprawozdania jinansowego 

=a rok obrotowy konc=qcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

1.3. Subfundusze obj~te pol~czonym sprawozdaniem finansowym 

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2013 r. nastt;puj£!ce subfundusze zostaly wl£!czone do 
pol£!czonego sprawozdania finansowego: 

• Arka BZ WB K Akcj i, 

• Arka BZ WBK Energii, 

• Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych, 

• Arka BZ WBK Obligacji Europejskich, 

• Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu, 

• Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych, 

• Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu, 

• Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy, 

• Arka BZ WBK Akcji Tureckich, 

• Arka BZ WBK Zr6wnowazony, 

• Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych, 

• Arka BZ WBK Obligacji Plus, 

zwane dalej Subfunduszami. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imit; i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon'! odpowiedzialnosci£! 
sp.k. 

Ad res siedziby: ul. Chlodna 51, 00-86 7 W arszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S£!d rejestrowy: S£!d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, 

XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S£!dowego 
NumerNIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon£! odpowiedzialnosci£! sp.k. jest wpisana na listt; podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzon£! przez Krajow£! Radt; 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. lnformacje o pol~czonym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok 
obrotowy 

Pol£!czone sprawozdanie finansowe sporz£!dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy konCZ£!CY sit; tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon£! 
odpowiedzialnosci£! sp.k. i uzyskalo opinit; bieglego rewidenta bez zastrzezen. 
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Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 
Raport uzupelniajqcy z badania polqczonego sprawozdania finansowego 

::a rok obrotowy ko;iczqcy sif 31 grudnia 2013 r. 

Poli!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 

Pol£!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S£!dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzib£! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
pol£!czonego sprawozdania finansowego Funduszu, na kt6re sklada siy wprowadzenie do 
pol£!czonego sprawozdania finansowego, pol£!czone zestawienie lokat oraz pol£!czony bilans 
sporz£!dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., pol£!czony rachunek wyniku z operacji oraz 
pol£!czone zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koncz£!CY siy tego dnia. 

Badanie pol£!czonego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umow£! z dnia 
9 sierpnia 2013 r., zawart£! na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 10 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania pol£!czonego sprawozdania finansowego. 

Badanie pol£!czonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rewiZJI finansowej wydanych przez Krajow'! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie pol£!czonego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 17 lutego 2014 r. 
do 28 lutego 2014 r. 

Zarz£!d Towarzystwajest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi£!g rachunkowych, sporz£!dzenie 
i rzeteln£! prezentacjy pol£!czonego sprawozdania finansowego zgodnie z ustaw£! o 
rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi mnym1 
obowi£!zuj£!cymi przepisami prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz£!dzenie 
raportu uzupelniaj£!cego, odnosnie tego pol£!czonego sprawozdania finansowego oraz 
prawidlowosci ksi£!g rachunkowych stanowi£!cych podstawy jego sporz£!dzenia. 

Zarz£!d Towarzystwa zlo:Zyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci i 
jasnosci zal£!czonego pol£!czonego sprawozdania finansowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wplywaj£!cych w spos6b znacz£!cy na dane wykazane w pol£!czonym sprawozdaniu 
finansowym za rok badany. 

W trakcie badania pol£!czonego sprawozdania finansowego Zarz£!d Towarzystwa zlo:Zyl 
wszystkie Z£!dane przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam 
wszelkie dokumenty i informacje niezbydne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz£!dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj£!cej siy w siedzibie podmiotu uprawnionego. 
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Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Raport u=upelniajqcy = badania polqczonego sprawo=dania finansowego 

=a rok obrotowy konc=qcy sif; 31 grudnia 2013 r. 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniajq_ \\')'m6g niezaleznosci od 
badanego Funduszu, Subfunduszy i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzq_dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Oz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z pozniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Funtlusz Inwestycyjny Otwarty 
Raport uzupelniajqcy z badania polqczonego sprawozdania jinansowego 

za rok obrotowy konczqcy sif 31 grudnia 2013 r. 

1. 7. Informacja o przeprowadzonych badaniach sprawozdan jednostkowych 
Subfunduszy obj~tych pol~czonym sprawozdaniem finansowym 

Nazwa subfunduszu 

Arka BZ WBK Akcji 

Arka BZ WBK Energii 

Arka BZ WBK Funduszy 
Akcji Zagranicznych 

Arka BZ WBK Obligacji 
Europejskich 

Arka BZ WBK Ochrony 
Kapitalu 

Arka BZ WBK Obligacji 
Skarbowych 

Arka BZ WBK 
Stabilnego Wzrostu 

Arka BZ WBK Akcji 
Srodkowej i Wschodniej 
Europy 

Arka BZ WBK Akcji 
Tureckich 

Arka BZ WBK 
Zr6wnowazony 

Arka BZ WBK Obligacji 
Korporacyjnych 

Arka BZ WBK Obligacji 
Plus 

Podmiot uprawniony 
do badania 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 

KPMG Audyt 
Sp6lka z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq sp.k. 
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bilansowy 

31 grudnia 2013 r. 

31 grudnia 2013 r. 

Rodzaj opinii 
bieglego rewidenta 

bez zastrzezen 

bez zastrzezen 

31 grudnia 2013 r. bez zastrzezen 

31 grudnia 2013 r. bez zastrzezen 

31 grudnia 2013 r. bez zastrzezen 

3 I grudnia 20 13 r. bez zastrzezen 

31 grudnia 20 13 r. bez zastrzezen 

31 grudnia 2013 r. bez zastrzezen 

31 grudnia 2013 r. bez zastrzezen 

31 grudnia 2013 r. bez zastrzezen 

31 grudnia 2013 r. bez zastrzezen 

31 grudnia 2013 r. bez zastrzezen 



Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Raport uzupelniajqcy z badania polqc::onego sprawozdania finansowego 

::a rok obrotowy konc::qcy siif 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Funduszu 

2.1. Ogolna analiza pol~czonego sprawozdania finansowego 

2.1.1. Pol~czony bilans 

Altywa 
Srooki peni¢1e i ich ekwiwalenty 

Nak:mo§ci 
T!1llliakcje przy zotov\i!jzaniu si(( ~iej strony cb ockq:m 
S kladniki lokat m1lJ\\ooe na aktywl1)m l)nku, w tym 

- dlume pcpiery wartmciowe 

S kladniki lokat niemtoW<l!le na aktywnym I)Tiku, w tym: 
- dluiJle pcpiery wartmciowe 

Zo rowq:zania 
Altywamto 
Kapital funduszu 

Kapital wplacony 
Kapital wyplacony 

Dochody zati'Z)mlne 

Zakumulowane. nierozdysponowane przychooy z lokat netto 

Zakumulowooy, nierozLlys{XlmW<llly zreal izoW<l!ly zyskl( strata) ze zbycia lokat 
Wzrolt (spadek) warto§ci lokat w odniesieniu do ceny na~ia 

Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji 
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31.122013 31.12.2012 
zl '000 21 '000 

7682033 6369447 

115 157 79 108 
68646 167740 

100 112 126 187 
6615 258 5 570 794 

3832 870 2 6(:1) 519 
782 8ffi 425 618 
643 739 304 186 
168 904 176637 

7513129 6 192 810 
5372 763 4 027 561 

93125000 88 271 230 
(87 752 317) (84 243 669) 

17014~ 1544667 

261028 163 763 

1440462 I 380 <x)4 

4~876 620582 

7513129 6192 810 



Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Raport u::upelniajqcy:: badania polqc::onego sprawo::daniafinansowego 

::a rok obrotowy k01ic:::qcy sif 31 grudnia 2013 r. 

2.1.2. Pol~czony rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lokat 
Dywidendy i ime udzialy w zyskach 
Przycmdy od;etkowe 

Dodatnie sal do r6Znic kursowych 

Pozostale 

Koszty funduszu 

Wynagrodzenie dla TowarzystW<l 
Opraty d Ia Depozytarius;;a 
Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 
Koszty od;etkowe 
Ujerme saldo r6znic kurso\\ych 
Pozostale 

Koszty funduszu netto 

Przychody z lokat netto 

Zreali:mwany i niezrealizowany zyskl(strata) 

Zrealizovvany zyskl(strata) z~: zbycia lokat w tym 
-:: t)lulu r6::nic Ja~rsowych 

Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zyskul(straty) z wyceny lokat, w tym: 

-:: t;.tulu r6::nic lalrSowych 

Wynik z operacji 

2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Loka1y (zi'OOO) 

Wartosc aktyv\Ow netto Funduszu (zl '000) 

Kapital Funduszu (zl '000) 

Wynikzopcracji (zi'OOO) 
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1.01.2013-

31.12.2013 
21 '000 

290 832 
112 898 
177 127 

397 
410 

193'fi>7 
173 213 

3 013 

0 

I 475 
11430 

4436 

193 'fi>7 

97265 

(122 148) 

59 558 
(33 925) 

(181 706) 
(62 625) 

(24 883) 

3l.12.2013 

7 398 118 

7 513 129 

5 372 763 

(24 883) 

1.01.2012-

31.12.2012 
zl '000 

2545'if7 
122 873 
131 498 

216 

182 918 
159 053 

2 549 
II 

I 680 
15 275 

4 350 

182 918 

71669 

910324 
254534 
12-198 

655 7CXl 
(90004) 

981 993 

31.12.2012 3t.l2.2011 

5 996 412 5 683 808 
6192810 5 851 989 

4 027 561 4 668 733 

981 993 (I 488 743) 



Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty 
Raport u::upelniajqcy = badania polqconego sprawozdania jinansowego 

za rok obrotowy koncqcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

3. Czttsc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Fundusz posiada aktualnl:! dokumentacjt( opiSUJl:!Cl:! zasady rachunkowosci, przyjt(te przez 
Zarzl:!d Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci 
i rozporzl:!dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,Rozporzl:!dzenie"). 

Przyjt(te zasady rachunkowosci zostaly przedstawione w notach objasniajl:!cych, kt6re 
stanowil:! integralnl:! CZt(SC sprawozdan jednostkowych Subfunduszy. 

Sprawozdania jednostkowe Subfunduszy objttte poll:!czonym sprawozdaniem finansowym 
zostaly sporzl:!dzone na ten sam dzieil bilansowy. 

3.2. Podstawa sporz~dzenia pol~czonego sprawozdania finansowego 

Poll:!czone sprawozdanie finansowe sporzl:!dzono zgodnie z wymogami okreslonymi w § 36 
Rozporzl:!dzenia. Zasady sporzl:!dzenia pol(!czonego sprawozdania finansowego Funduszu 
zostaly opisane we wprowadzeniu do zall:!czonego poll:!czonego sprawozdania finansowego. 

3.3. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji z 
uczestnikami Subfunduszy oraz rzetelnosc wyceny aktywow 

W zakresie objtttym badaniem poll:!czonego sprawozdania finansowego nie stwierdzono 
istotnych nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusze zasad dokonywania lokat, 
termin6w i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszy oraz rzetelnosci 
wyceny aktyw6w wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. 
Przeprowadzone badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszy i 
dotrzymywania strategii zarzl:!dzania ich lokatami. 

10 



Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Raport u::upelniajqcy:: badania polqc::onego sprawo::dania jinansowego 

::a rok obrotowy kat!c::qcy silt 31 grudnia 2013 r. 

3.4. Wprowadzenie do pol~czonego sprawozdania finansowego 

Dane zawarte we wprowadzeniu do poll:!czonego sprawozdania finansowego zostaly 
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Wprowadzenie 
stanowi integralnl:! czttsc poll:!czonego sprawozdania finansowego. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonl:! odpowiedzialnoscil:! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 
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Opinia i Raport 
Niezaleznego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy koncz£!cy siy 
31 grudnia 2013 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupelniaj(!cy zawiera 11 stron 

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupelniaj(!cy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koiiCZ£!CY siy 

3 1 grudnia 20 13 r. 
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KPMGAudyt 
Spotka z ograniczon11 
odpowiedzialno5cil! sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E~mail kpmg@kpmg.pl 
Internet wwwkpmg.pl 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

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

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal~czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Akcji 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzib~ w Poznaniu, 
przy placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada siy zestawienie lokat oraz bilans 
sporz~dzone na dzieil 31 grudnia 20 13 r., rachunek wyniku z operacj i oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koilc~cy siy tego dnia oraz noty objasniaj~ce i informacja 
dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarz~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi~g rachunkowych, spor~dzenie i rzeteln~ prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw~ z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi~zuj~cymi przepisami prawa. 
Zarz~d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn~, kt6r~ uznaje za 
niezbydn1j., aby sporz~dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialaillub blyd6w. 

Zgodnie z ustaw~ o rachunkowosci, Zarz~d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej s~ 
zobowi~ni do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagama 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra:lenie opmu o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi~g rachunkowych stanowi~cych podstawy 
jego sporz~dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowieil rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow~ Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj~ na nas obowi~zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln~ pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi~ce podstawy 
jego sporz~dzenia s~ wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj~cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz~cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:ly od naszego os~du, w tym oceny ryzyka wyst~pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek ce1owych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzaj~c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn~ zwi~zan~ ze sporz~dzeniem oraz 
rzeteln~ prezentacj~ sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie za5 w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 

KPMG Audy't Spolka z 
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kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz~d oraz oceny og6lnej 
prezentacj i sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi~ wystarczaj~c~ 
i odpowiedni~ podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal~czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Akcji subfunduszu 
w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjy 
maj~tkow~ i finansow~ Subfunduszu na dzieil 31 grudnia 2013 r., wynik z operacji za rok 
obrotowy koilcz~cy sit( tego dnia, zostalo sporz~dzone, we wszystkich istotnych aspektach, 
zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi~zuj~cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
okre5Ionymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach 
vvykonawczych, jest zgodne z wplywaj~cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
lnwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz~dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksi~g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 5 1 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

3 1 marca 20 14 r. 
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BZ WrlK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
pl. Wolnosci 16.61-739 Poznan 
telefon: (+4816185573 2.2 
faks: (+481 6185573 2.1 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 
z p6zniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ 
WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 2013 roku do 31 
grudnia 2013 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 20 13 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu w 

wysokosci I 282 135 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
I 332 748 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy dodatni 
wynik z operacji w kwocie 23 590 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqce 

zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci I 02 741 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. Informacj<;! dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

I 
li A 

c~~ \)vl)\_ 
Jac~k Marcinowski 

Prezes Zarzqdu 

Data: 27.03.2014 roku 

www.arka.pl 

~. J;~rJ_ 
Michal Zimpel Marlena Janota 

Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu 

- - - -
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Aleksandra /7zyk 
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SPRAWOZDANIE 

FINAN SO WE 

Arka BZ WBK Akcji 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zatctcznikiem do sprawozdania potctczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc Wartosc 

SKt.ADNIKI LOKA T 
Wartosc wed lug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzialw 
nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 

(wtys.zl) bilansowy og61em (wtys.zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Akcje 956 216 1 214171 90,51% 1 065 828 1 320 466 89,16% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 5 384 6 045 0,41% 

Prawa poboru 0,00% 322 0,02% 

Kwity depozytowe 13 882 15 449 1,15% 16 804 20 169 1,36% 

Usty zastawne -
D/ui:ne papiery wartosciowe 34 937 35 308 2,63% 35 142 36 010 2,43% 

lnstrumenty pochodne 

Udzialy w sp61kach z ogran iczonq 
odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa -
Certyfikaty inwestycyjne .. 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 17 620 17 207 1,29% 
majqce siedzib~ za granicq 

Wierzytelnosci -
Weksle 

Depozyty -
Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 

I nne 

Suma 1022 655 1 282135 95,58% 1123158 1 383 012 93,38% 

3 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajctce 

Wartosc Wartosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj sledziby 

ceny 
wyceny na udzialw 

emitenta 
nabycia 

dzien aktywach 
bilansowy og61em 

(wtys. zl) 
(w tys. ztj 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

ABC DATA SA (PLABCDT00014) 
regulowany 

Wartosciowych w 1141 104 
Polska 4 687 4 907 0,37% 

Warszawie SA 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

ACTION SA (PLACTIN00018) Wartosciowych w 98 054 5186 4 707 0,35% regulowany 
Warszawle S.A 

Polska 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,809 Turcja 0 0 0,00% (TRAAKENR91 L9) regulowany 

ALARKO HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 388 533,613 Turcja 2 796 2 562 0,19% (TRAALARK91 QO) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

ALlOR BANK SA (PLALIOR00045) 
regulowany Wartosciowych w 67 871 

Polska 3 869 5529 0,41% 
Warszawie S.A 

AM REST HOLDINGS SE Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(NL0000474351) regu!owany Wartosciowych w 45133 

Polska 1 301 4 062 0,30% 
Warszawie S.A 

AMS AG (AT0000920863) 
Aktywny rynek SIX Swiss 

17 539 Austria 4 007 6405 0,48% regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
APATOR SA (PLAPATR00018) 

regulowany 
Wartosciowych w 325 925 

Polska 5 873 11 942 0,89% 
Warszawie SA 

APPLE INC. (US0378331005) 
Aktywny rynek 

NASDAQ 3 624 
Stany 

4 716 6125 0,46% regulowany Zjednoczone 

ARCELIK AS. (TRAARCLK91 H5) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 136 688 Turcja 1 507 2 345 0,18% regulowany 

ASTARTA HOLDING NV Aktywny rynek Gielda Papier6w 

(NL0000686509) regulowany 
Wartosciowych w 67 738 Holandia 4638 4 532 034% 
Warszawie SA 

Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
BANK BPH SA (PLBPH0000019) regulowany Wartosciowych w 47 790 Polska 1 024 2 605 0,19% 

Warszawie SA 

BANK OF GEORGIA HOLDINGS PLC Aktywny rynek London Stock 
59 859 Wielka Bry1ania 543 7143 0,53% (GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA OPIEKI SA Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

(PLPEKA000016) regulowany 
Wartosciowych w 341 418 

Polska 50457 61 285 4,57% 
Warszawie S.A 

BANK ZACHODNI WBK SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLBZ00000044) regulowany 

Wartosciowych w 162 738 
Polska 45413 63 077 4,70% 

Warszawie SA 

BENEFIT SYSTEM SA Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

(PLBNFTS00018) regulowany 
Wartosciowych w 23 735 

Polska 
6001 7 477 0,56% 

Warszawie SA 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) 
regulowany Wartosciowych w 122102 

Polska 10 246 16117 1,20% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CCC SA (PLCCC0000016) 

regulowany 
Wartosciowych w 116648 

Polska 
6617 13601 1,01% 

Warszawie S.A 

CEZ AS. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

171 932 Czechy 15430 13449 1,00% regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CIECH SA (PLCIECH00018) Wartosciowych w 695 593 14 075 21 598 1,61% regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 228 428 Turcja 4 704 3677 0,27% TICARET AS. (TRACIMSA91 F9) regulowany 

CINEMA CITY INTERNATIONAL NV Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

(NL0000687309) regulowany 
Wartosciowych w 266695 Holandia 4 892 8492 0,63% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
COMARCH SA (PLCOMAR00012) 

regulowany 
Wartosciowych w 154 299 

Polska 6887 14967 1,12% 
Warszawie SA 

DNO INTERNATIONAL ASA Aktywny rynek Oslo Stock 
380 626 Norwegia 2 835 4 562 0,34% (N00003921 009) regulowany Exchange 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 36 750 Austria 4 566 5449 0,41% regulowany 

DOGAN SIRKETLER GRUBU Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,547 Turcja 0 0,00% HOLDING AS. (TRADOHOL91 08) regulowany 

DOGAN YAY IN HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,594 Turcja 0 0,00% (TRADYHOL91 07) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 355461 Turcja 2 470 3 363 0,25% TICARET AS. (TREDOT000013) regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL 
Aktywny rynek 

YATIRIM ORTAKLIGI AS. Borsa Istanbul 2 667 034 Turcja 9 558 7 909 0,59% 
(TREEGY000017) 

regulowany 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Akcji Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 

ceny 
wyceny na udzialw 

emitenta dzieli aktywach 
nabycia 

bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

(wtys. zl) 

EMPERIA HOLDING S.A Aklywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 128 753 8 059 9662 0,72% (PLELDRD00017) regulowany Warszawie S.A Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospohta 

ENEA SA (PLENEA000013) regulowany Wartosciowych w 690 982 
Polska 

9696 9 397 0,70% 
Warszawie S A 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

ENERGA SA (PLENERG00022) Wartosciowych w 941 243 16 001 14 994 1,12% regulowany 
Warszawie S.A. Polska 

ERSTE GROUP BANK AG Aktywny rynek Vienna Stock 
189 602 Austria 11 385 19 917 1,49% (AT0000652011) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
EUROCASH SA (PLEURCH00011) Wartosciowych w 116601 361 5 561 0,41% regulowany 

Warszawie S.A. Polska 

FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP Aktywny rynek Prague Stock 
551 928 Holandia 8 830 9 912 0,74% NV (NL0009604859) regulowany Exchange 

GET IN NOBLE BANK S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLGETBK00012) regulowany Wartosciowych w 5 236672 

Polska 
8 527 13 982 1,04% 

Warszawie SA 

HAC I OMER SABANCI HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,588 Turcja 0 0,00% (TRASAHOL91 05) regulowany 

IMMOFINANZ AG (AT0000809058) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

723 554 Austria 7 826 10106 0,75% regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
IMPEXMETAL SA (PLIMPXM00019) regulowany 

Wartosciowych w 1 844 859 
Polska 

6305 6309 0,47% 
Warszawie S.A. 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

INTEGERPL SA (PLINTEG00011) regulowany 
Wartosciowych w 41 293 

Polska 
7 663 13 296 0,99% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

INTER CARS SA (PLINTCS00010) 
regulowany 

wartosciowych w 57 405 Polska 5 913 10 887 0,81% 
Warszawie S.A. 

INTERNATIONAL PERSONAL Aktywny rynek London Stock 
88 776 Wielka Brytania 731 2 203 0,16% FINANCE PLC (GB\<OB1YKG049) regulowany Exchange 

JERONIMO MARTINS SGPS SA AktY\)Iny rynek NYSE Euronext 
183614 Portugalia 11192 10 825 0,81% (PT JMTOAE0001) regulowany Lisbon 

KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

Wartosciowych w 540 735 67 258 63 807 4,76% (PLKGHM000017) regulowany 
Warszawie S.A Polska 

KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL91 08) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,861 Turcja 0 0,00% regulowany 

KOMERCNI BANKA AS Aktywny rynek Prague Stock 
12 028 Czechy 8 301 8 046 0,60% (CZ00080191 06) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
KRUK SA (PLKRK0000010) regulowany 

Wartosciowych w 228 279 
Polska 

9194 18 892 1,41% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita LPP SA (PLLPP0000011) 
regulowany 

Wartosciowych w 5126 Polska 39 823 46134 3,44% 
Warszawie S.A. 

LUBELSKI WE;GIEL .BOGDANKA" S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLLWBGD00016) regulowany Wartosciowych w 220 629 Polska 19 701 27 755 2,07% 

Warszawie S.A. 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita mBANK SA (PLBRE0000012) 
regulowany 

wartosciowych w 26025 Polska 8 381 13 013 0,97% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
MIDAS SA (PLNFI0900014) 

regulowany 
Wartosciowych w 7 149 846 Polska 5 339 4 719 0,35% 
Warszawie S.A 

MOL MAGYAR OLAJ-ES GAZIPARI Aktywny rynek Budapest Stock 
45305 wwry 10605 9161 0,68% NYRT. (HU0000068952) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
NETIA SA (PLNETIA00014) Wartosciowych w 532 426 2 785 2 806 0,21% regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
NEUCA SA (PL TRFRM00018) 

regulowany 
Wartosciowych w 34 551 Polska 5 046 9 778 0,73% 
Warszawie SA. 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

NEWAG SA (PLNEWAG00012) regulowany Wartosciowych w 47 525 
Polska 

974 1 035 0,08% 
Warszawie S.A 

MICEX- Moscow 

OAO DIXY GROUP (RUOOOAOJP7H1) 
Aktywny rynek Interbank 

81 670 Rosja 2604 3 038 0,23% regulowany Currency 
Exchange 

MICEX- Moscow 

OAO MAGNIT (RUOOOAOJKOU8) 
Aktywny rynek Interbank 

6 069 Rosja 2 772 5114 0,38% regulowany Currency 
Exchange 

MICEX- Moscow 

OAO SBERBANK (RU0009029540) 
Aktywny rynek Interbank 

1 436 462 Rosja 13491 13 267 0,99% regulowany Currency 
Exchange 

OMV AG (ATOOOO? 43059) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

62 847 Austria 6666 9 068 0,68% regulowany Exchange 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Kraj siedziby wyceny na udzialw 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Llczba 

emitenta 
ceny dzlen aktywach 

nabycla 
bilansowy og61em 

(wtys. zl) 
(wtys. zl) 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

ORB IS SA (PLORBIS00014) regulowany Wartosciowych w 102 648 Polska 2 274 4125 0.31% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

ORZEL BIALY SA (PLORZBL00013) regulowany Wartosciowych w 392 441 Polska 7 828 6201 0,46% 
Warszawie S.A 

OTP BANK NYRT. (HU0000061726) 
Aktywny rynek Budapest Stock 68 529 Wflgry 3153 3 925 0,29% 
regulowany Exchange 

PGE POLSKA GRUPA Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
ENERGETYCZNA SA Wartosciowych w 554 016 8 587 9019 0,67% 
(PLPGER00001 0) 

regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

PKP CARGO SA (PLPKPCR00011) Wartosciowych w 127 867 9 586 10 993 0,82% 
regulowany 

Warszawie S.A. 
Polska 

POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
SA (PLPKN0000018) regulowany 

Wartosciowych w 1 541 796 Polska 61 476 63 214 4,71% 
Warszawie S.A 

POLSKIE G6RNICTWO NAFTOWE I Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
GAZOWNICTWO SA Wartosciowych w 8 256 886 37 714 42 523 3,17% 
(PLPGNIG00014) 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

POWSZECHNA KASA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI SA Wartosciowych w 3 293 089 82 853 129 814 9,68% 
(PLPK00000016) 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

POWSZECHNY ZAKLAD Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

UBEZPIECZEN SA (PLPZU0000011) regulowany 
Wartosciowych w 252 563 Polska 78 94B 113 388 8,45% 
Warszawie SA 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

RADPOL SA (PLRDPOL00010) Wartosciowych w 1 003 691 6 649 12496 0,93% 
regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
RAFAKO SA (PLRAFAK00018) Wartosciowych w 1 473 504 3104 9430 0,70% 

regulowany Warszawie SA 
Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

RAWLPLUG SA (PLKLNR000017) Wartosciowych w 575 223 5422 6 327 0,47% 
regulowany Warszawie SA Polska 

SECOIWARWICK SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLWRWCK00013)- regulowany 

Wartosciowych w 55273 Polska 2 451 2 33B 0,17% 
Warszawie SA 

SEKERBANK TAS. (TRASKBNK91 N8) Aktywny rynek Borsa Istanbul 1,2 Turcja 0 0 0,00% 
regulowany 

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek Borsa Istanbul 3 591 879 Turcja 6632 4159 0,31% 
ORTAKLIGI AS. (TRESNGY00019) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

STALPRODUKT SA (PLSTLPD00017) regulowany Wartosciowych w 29326 Polska 9 321 5367 0,40% 
Warszawie SA 

Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
STALPROFIL SA (PLSTLPF00012) regulowany Wartosciowych w 481 957 Polska 9 331 11 080 0,83% 

Warszawie SA 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

SYNTHOS SA (PLDWORY00019) Wartosciowych w 3685 824 19 385 20161 1,50% 
regulowany Warszawie SA Polska 

TAURON POLSKA ENERGIA SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLTAURN00011) regulowany 

Wartosciowych w 4 143 417 Polska 18260 18107 1,35% 
Warszawie SA 

TEKFEN HOLDING AS. Aktywny rynek Borsa Istanbul 629 460 Turcja 6216 4454 0,33% 
(TRETKH000012) regulowany 

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 259 816 Turcja 2 684 4 917 0,37% 

AS. (TRATOAS091H3) regulowany 

TRAKYA CAM SANAYII AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 140 879,847 Turcja 4 366 4 092 0,31% 

(TRA TRKCM91 F7) regulowany 

TURCAS PETROL AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1,132 Turcja 0 0,00% 

(TRA TRCAS92E6) regulowany 

TURK EKONOMI BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,761 Turcja 0 0,00% 

(TRA TEBNK91 N9) regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 388 992,38 Turcja 4 022 3 538 0,26% 

(TRATHYA091M5) regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI AS. Aktywny rynek Borsa Istanbul 615 571 Turcja 12 228 10 562 0,79% 
(TRETHAL00019) regulowany 

VOESTALPINE AG (AT0000937503) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

46046 Austria 4 929 6670 0,50% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WAWEL SA (PLWAWEL00013) Wartosciowych w 13 936 9493 17 281 1,29% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

YAP I VE KREDI BANKASI AS. Aktywny rynek Borsa Istanbul 558 722,886 Turcja 2 828 2 935 0,22% 
(TRA YKBNK91 N6) regulowany 

ZAKLADY TLUSZCZOWE Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita Wartosciowych w 43 902 3 026 2 700 0,20% 

.KRUSZWICA" SA (PLKRUSZ00016) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita ZETKAMA SA (PLZTKMA00017) Wartosciowych w 47 898 3 523 3 764 0,28% 
regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

Suma 62 723 282,218 956 216 1 214171 90,51% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Prawa poboru Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial w 

emitenta nabycia dzieli aktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl) 

Ni enotowane na rynku aktywnym 

POLIMEX·MOSTOSTAL SA seria N2 Nienotowane na 
Nie dotyczy 4 293 519 Rzeczpospolita 

~ 0,00% ( P LMSTSD00118) rynku aktywnym Polska 

Suma 4 293 519 0,00% 

Wartosc 
Wartosc 

wedlug wedlug Procentowy 

Kwity depozy1owe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby ceny wyceny udzialw 
emitenta nabycia na dzien aktywach 

(wtys. zl) bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE 
Aktywny rynek London 

NATURALE ROMGAZ SA GDR 112158 Rumunia 3 336 3429 0,26% 
(US83367U2050) 

regulowany International 

GLOBAL TRANS INVESTMENT PLC Aktywny rynek London 74149 Cypr 4 039 3 551 0,26% GDR (US37949E2046) regulowany International 

OAO LUKOIL ADR (US6778621 044) 
Aktywny rynek London 

27 402 Rosja 5451 5154 0,38% regulowany International 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

MOTOR SICH JSC GDR Aktywny rynek Frankfurter 
47 014 Ukra ina 1 056 3 315 0,25% (US6200501046) nieregulowany Wertpapierb6rse 

Suma 260 723 13 882 15449 1,1S% 

Wartosc 
Wartosc Wartosc wedlug Procentowy 

Dlu:tne papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby Termin Warunki nominalna wedlug ceny wyceny na udzial 

wartoSciowe emitenta wykupu oprocentowania jednej obllgacji Liczba nabycia dzieli w aktywach 
(wzl) (wtys. zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl) 

0 terminie wykupu powy:tej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

WZ0117 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Zmienny kupon Bond Spot 2017-01·25 1 000,00 30 000 29 954 30 279 2,26% (PL00001 06936) nieregulowany Poland Par1stwa Polska (2,71%) 

WZ0118 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Zmienny kupon BondSpot 2018-01·25 1 000,00 5000 4 983 5 029 0,37% (PL0000104717) nieregulowany Poland Par'istwa Polska (2,71%) 

Suma 35000 34937 35308 2,63% 

Wartosc wartosc 
Ty1uty uczestnictwa emitowane wedlug Procentowy 
przez instytucje wsp6lnego Nazwa Kraj siedziby wedlug 

wyceny na udzial 
lnwestowania ma)~tce siedzibQ za Rodzaj rynku 

rynku Nazwa emitenta emitenta Liczba ceny dzien waktywach 
granlc~t 

nabycia 
bllansowy og61em (wtys. zl) 
(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

I SHARES MSCI EMERGING Aktywny rynek NYSE. iShares DAX (DE) Stany MARKETS INDEX FUND ETF 136 770 17 620 17 207 1,29% 
(US4642872349) regulowany ARCA Investment Fund Zjednoczone 

Suma 136 770 17620 17 207 1,29% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Akcji Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

3) Tabele dodatkowe 
Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa w art. 98 ustawy Warto5c wedlug wyceny na dzieli 

Procentowy udzial w aktywach og6/em bllansowy (w tys. zl) 

Grupa kapitalowa HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.: 3677 0,27% 

Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS. (TRACIMSA91 F9) 3 677 0,27% 

Akcje HAC I OMER SABANCI HOLDING AS. (TRASAHOL9105) 0 0,00% 

Grupa kapltalowa DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.: 0 0,00% 

Akcje DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS. (TRADOHOL91 08) 0 0,00% 

Akcje DOGAN YAYIN HOLDING AS. (TRADYHOL9107) 0 0,00% 

Grupa kapitalowa KOC HOLDING A.S.: 2345 0,18% 

Akcje ARCELIK AS. (TRAARCLK91 H5) 2 345 0,18% 

Akcje KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL91 08) 0 0,00% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Akcji Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysictcach zfotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zf)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I.Aktywa 1 341 460 1 481 004 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 36 373 27 776 

2. Naleznosci 4 769 59 945 

3. Transakcje przy zobowiq_zaniu s·l~ drugiej strony do odkupu 18 183 10 271 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 282 135 1 382 690 

. d!uzne papiery warto5ciowe 35 308 36 010 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 322 

II. Zobowhtzania 8 712 45 515 

Ill. Aktywa netto 1 332 748 1 435 489 

IV. Kapital Subfunduszu 998 259 1 124 590 

1. Kapital wplacony 27 490 501 27 225 399 

2. Kapital wyplacony (26 492 242) (26 100 809) 

V. Dochody zatrzymane 75420 51 619 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (367 216) (367 873) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 442 636 419 492 

VI. Wzrost (spadek) wartojci lokat w Odniesieniu do ceny nabycia 259 069 259 280 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 1 332 748 1435 489 

Kategorie jednostek uczestnlctwa Liczba Liczba 

A 19 814 258,875 23 130 901,787 

s 15 438 043,233 16 207 099,694 

T 3 128 035,737 2 827 937,091 

Wartoj¢ aktyw6w netto Wartoj¢ aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestnictwa na jednostkt na jednostk~ 

uczestnictwa uczestnlctwa 

A 33,82 33,32 

s 35,34 34,64 

T 37,47 36,55 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc sprawozdania finansowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysictcach ztotych, z wyjcttkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zf)) 

1.01.2013 r. 1.01.2012 r. 
-31.12.2013 r. -31.12.2012 r. 

1. Przychody z lokat 54 613 62402 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 52 682 58 895 

2. Przychody odsetkowe 1 827 3 427 

3. Pozostale 104 80 

II. Koszty Subfunduszu 53 956 59115 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 51 171 55 632 

2. Oplaty dla Depozytariusza 507 571 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 1 

4. Koszty odsetkowe 2 1 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 1 031 1 396 

6. Pozostale 1245 1 514 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 53956 59115 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 657 3287 

VI. Zreallzowany i n!ezrealizowany zysk (strata) 22 933 286 41!1 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 23 144 8 379 

- z tytulu r6znic kursowych (5 257) 4 822 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (211) 278 102 

- z tytulu r6znic kursowych (13 498) (19 134) 

VII. Wynik z operacji 23 590 289 768 

Wynik z operacji Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa przypadajltCY na przypadaJltCY na 
kategoriQ jednostek kategori' jednostek 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 0,50 5,98 

s 0,69 6,36 

T 0,92 6,86 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzier'i wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki. Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany 
dzier'i wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysictcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartoscl jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 435 489 1 437 948 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 23 590 289 768 

a) przychody z lokat netto 657 3 287 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 23 144 8 379 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (211) 278 102 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 23 590 289 768 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat -

c) z przychod6w ze zbycia lokat -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (126 331) (292 227) 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek 
265 102 397 745 

uczestnictwa) 

b) zmiana kapitalu wyp!aconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 
391 433 689 972 

uczestnictwa) 

6. t.qczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (102 741) (2 459) 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 332 748 1 435 489 

8. Srednla wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 374 757 1 484 712 

II. Zmiana llczby jednostek uczestnictwa 

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 20 394 884,114 32 035 179,819 

s 3 604 154,534 2 410 052,029 

T 1 526 952,242 770 033,046 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 23 711 527,026 37 481033,619 

s 4 373 210,995 5 572 708,303 

T 1 226 853,596 1 617 466,702 

c) saldo zmian 

A (3 316 642,912) (5 445 853,800) 

s (769 056,461) (3 162 656,274) 

T 300 098,646 (847 433,656) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 540 499 951,020 520 105 066,906 

s 246 434 161,796 242 830 007,262 

T 73 719 616,843 72 192 664,601 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 520 685 692,145 496 974 165,119 

s 230 996 118,563 226 622 907,568 

T 70 591 581,106 69 364 727,510 

c) saldo zmian 

A 19 814 258,875 23 130 901,787 

s 15 438 043,233 16 207 099,694 

T 3 128 035,737 2 827 937,091 
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1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 19 814 258,875 23 130 901,787 

s 15 438 043,233 16 207 099,694 

T 3 128 035,737 2 827 937,091 

111. Zmiana wartosci aktyw6w netto najednostk~ uczestnictwa 

1. wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 33,32 27,33 

s 34,64 28,28 

T 36,55 29,69 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu 
sprawozdawczego 

A 33,82 33,32 

s 35,34 34,64 

T 37,47 36,55 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 1,50% 21,92% 

s 2,02% 22,49% 

T 2,52% 23,11% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 30,60 27,07 

data wyceny 2013-04-23 2012-06-05 

s 31,87 28,06 

data Wyceny 2013-04-18 2012-06-05 

data wyceny 2013-04-23 -

T 33,68 29,53 

data wyceny 2013-04-18 2012-06-05 

data wyceny 2013-04-23 -

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
s prawozdawczym 

A 36,33 33,51 

data wyceny 2013-11-25 2012-12-19 

s 37,94 34,83 

data wyceny 2013-11·25 2012-12-19 

T 40,22 36,75 

data wyceny 2013-11-25 2012-12-19 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 33,82 33,31 

s 35,34 34,63 

T 37,48 36,54 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartoscl aktyw6w netto 3,92% 3,98% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,72% 3,75% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,04% 0,04% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniaj~ce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyj~tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6i:niejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzqdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqlkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana 
z dokladnoscict do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania prezentacji informacji w 
sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq. 

- Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do !ego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzari. 

- Jezeli nabycie albo zbycie skladniK6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, tow przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 
wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daly przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

- Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

- Nalei:nq dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajqcy wartosci !ego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
nalei:nq dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

- Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

- Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajqcy wartosci !ego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

- Prawa poboru, po zakoriczeniu notowari na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w lqcznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

- Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 

- Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowict lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

- Zobowictzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
mogq bye kompensowane w przypadku, gdy: 
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• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzar'l i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzar'l i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowictzanie finansowo rozliczyc. 

- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzier'l roboczy uznaje si~ dzier'l roboczy w kazdym par'lstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksit;!gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Poiski. 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej Sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier'l uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu sk/adnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq "najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej 
biezqcej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzctce z transakcji kupna, kt6rych dzier'l 
rozliczenia kupna przypada najp6Z:niej na dzier'l rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w 
lokat b~dqcych przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

- Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

- Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mit;!dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

- Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale 
w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzar'l w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, 
w sklad kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

- Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzier'l zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wp/aconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

- Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwictzku z wycenct srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowictzar'l w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6/owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwictzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqtkowych, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwictzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcictzenia nalozone przez wlasciwe 
organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq 
koszty nielimitowane Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany 
do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowictzar'l i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzier'l okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiqzar'l Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzier'l 
sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwct skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa !ego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz 
- wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujqcy spos6b: 
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a) jei:eli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzei:eniem, 
i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqg!ych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatnict cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jei:eli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym sk/adniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto i:adnej 
transakcji- wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umoi:liwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzei:eniem, i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen 
majqcych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jei:eli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umoi:liwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwct 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonct poprzez zastosowanie 
przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, 
zgodnie z najlepszq wiedzct Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. · 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej nii: jednym aktywnym rynku, wartoscict godziwq jest kurs 
ustalony na rynku g/6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kai:dego kolejnego miesiqca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem i:e Subfundusz moze 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest moi:liwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejr.e, moi:liwe do zastosowania kryterium: 

a) lic4ba zawartych transakcji na danym skladniku iokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dlui:nych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jei:eli nie ma moi:liwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, pod warunkiem i:e wycena z !ego zr6dla odzwierciedla wartosc 
godziwct instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznosc nominalnq wraz z nalei:nymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicct - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na 
jednostk~ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucj~ wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl~dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych mi~dzy dalq ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem 
zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 
siedzib~ za granicct wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej 
akcje !ego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6/ki, kt6rej akcje !ego samego typu nie set 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatnict z cen, po jakiej nabywano papiery 
wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonct o wartosc rynkowq prawa poboru 
niezb~dnego do ich obj~cia w dniu wygasni~cia !ego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym 
uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6i:ne ceny dla nabywc6w- w oparciu o 
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srednict cen~ nabycia, wazonq liczbct nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej 
wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi 
wplyw na ich wartose rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqCq stan 
rozliczer'l Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc 
pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w 
szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest moi:liwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne Sq scisle powiqzane Z wycenianym papierem d/ui:nym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jei:eli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq 
scisle powiqzane z wycenianym papierem d/uznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej 
stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie 
dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie 
jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od 
dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. 
Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartose godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzier'l przeszacowania, nowo ustalonq 
skorygowanq cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen~ nabycia. Na dzier'l rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowictzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedai:y, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej Sq notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej Sq denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq uznaje si~ wartosc wyznaczonct poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o 
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o He wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe 
pochodzq z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonom icznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujqcy spos6b: WAN A (wartose 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotyczqcych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania 
biei:qcych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzqdzanie dla danego 
typu jednostki za dzier'l od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biei:qcego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych 
typ6w jednostek. 

e) Wartosciszacunkowe 

Sporzctdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyJ~Cia zalozer'l 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane Sq na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzar'l, kt6rych nie mozna okreslie w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w Sq 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jei:eli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, 
w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biei:qcy, jak i na przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 
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Skladniki /okat wyceniane w wart.osci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bqdz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny set 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane Sq dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystac z oszacowar'l. Zmiany przyj~tych zalozer'l i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skladniki /okat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzier'l Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biezctcct oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezqcej wartosci oczekiwanych przyszlych przep/yw6w 
pieni~znych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzier'l bilansowy uwzgl~dniajq parametry z !ego dnia i poziom ryzyka na ten dzier'l. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzier'l 31 grudnia 2013 roku 0,00% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzier'l 31 grudnia 2012 roku - odpowiednio 0,02%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znic si~ od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w Sq mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Nale!nosci Subfunduszu 
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzlen 

31.12.2013 r. (w tys. zt) 31.12.2012 r. (wtys. zl) 

Z tytulu zbytych lokat 2 754 29 252 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 1 386 28 544 

Z tytulu dywidendy 629 2 149 

Z tytulu odsetek 0 0 

Suma 4 769 59945 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

Zobowiitzania Subfunduszu 
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien 

31.12.2013 r (w tys. zl) 31.12.2012 r. (w tys. zl) 

Z tytulu nabytych aktyw6w 2 367 8 330 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 491 525 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 1 346 31 990 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 4 508 4 670 

· zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 4 294 4 466 

Suma 8 712 45515 

Nota 4. Srodki pieniQine i ich ekwiwalenty 

31.12.2013 r. 
Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien bilansowy 

Struktura srodk6w pieni~:tnych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej w walucie sprawozdania 
walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Banki 36373 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 1 687 1 687 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 1 855 7 695 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 711 3 545 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 14 992 21 172 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 42 128 

Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie SA PLN 2146 2146 
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31.12.2012 r. 

Wart~¢ na dzien Warto~¢ na dzien bilansowy 
Struktura srodk6w pieniQi:nych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej w walucie sprawozdania 

walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Banki 27 776 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 1 467 1 467 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 1 451 5 930 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 170 854 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 643 056 8 988 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 266 826 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 5 595 9 711 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQi:nych Wartos¢ na Wartos¢ na 31.12.2013 r. 
Waluta 31.12.2013 r. w danej w walucle sprawozdania utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:tltcych zobowill,zall Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQi:nych 12 784 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 1 390 1 390 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 5 467 827 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 805 3 338 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 119 593 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 29 821 417 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 39 19 

Bank Handlowy w Warszawie SA RUB 2 136 195 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 2 359 3 331 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 186 560 

Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie SA PLN 2114 2114 
-

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Srednl w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQi:nych Wartos¢ na Wartos¢ na 31.12.2012 r. 
Waluta 31.12.2012 r. wdanej w walucie sprawozdanla utrzymywanych w celu zaspokojenia blei:ll,cych zobowi'l,zan Subfunduszu walucie (wtys.) finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQi:nych 11 079 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 1 726 1 726 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 207 34 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 714 2 919 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 104 521 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 34 003 475 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. RUB 1121 114 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 1 803 3 129 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 162 502 

Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie SA PLN 1 659 1 659 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqienia aktyw6w i zobowiqzar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqienia aktyw6w i zobowiqzar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluinym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajqcego na dzier'l 31 grudnia 2013 r. do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 
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Od 1 Od 3 
Od 6 I 

31.12.2013 r. Do 1 miesill.ca miesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyzej Razem 
(w tys. zt) miesill.Ca do 3 do6 

do 1 roku 
do 31at 31at 

miesl~cy mlesi~cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony 
18 183 18183 do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -
Pozostale aktywa -
Razem aktywa obclll.i:one ryzyklem wartosci 

18183 - - - - - 18183 godziwej wynlkajll.cym ze stopy procentowej 

Procentowy udziat w aktywach og6tem 1,35% - - - 1,35% 

31.12.2012 r. 

Nie dotyczy 

(1.2) Poziom obcia,i:enia aktyw6w i zobowia,zan Subfunduszu ryzykiem przeptyw6w srodk6w pieni~znych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcia,i:enia aktyw6w i zobowia,zan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostaja,ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2013 r. Do 1 mleslll.ca miesi~y 

miesl~cy 
Od 1 roku Powyzej 

Razem 
(wtys. zt) mieSill.C8 do 3 do6 do 3 lat 31at 

miesiQCY mlesi~y 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej 
strony do odkupu, z tego o okresie do wykupu - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 35 308 - - 35 308 
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym -rynku 

Pozostale aktywa - -
Razem aktywa obclll.i:one ryzykiem wartosci 
godziwej wynikajll.cym ze stopy 35 308 - - - - - 35308 
procentowej 
Procentowy udziat w aktywach og6tem 2,63% - - - - - 2,63% 

Od 1 Od 3 
Od 6 31.12.2012 r. Do 1 miesill.ca miesl~y 

mlesi~cy 
Od 1 roku Powyzej 

Razem (wtys. zt) mieslll.ca do 3 do6 do 3 lat 31at 
mlesi~cy mieSIQCY 

do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej 
10 271 10 271 strony do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 36 010 - - - - 36 010 
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym - - -rynku 

Pozostale aktywa - -
Razem aktywa obclll.i:one ryzyklem wartosci 
godziwej wynikaj~tcym ze stopy 46 281 - - - - - 46 281 
procentowej 

Procentowy udziat w aktywach og6tem 3,12% - - - - - 3,12% 

( 2) Ryzyko kredytowe 

{ 2.1) Kwoty odzwierciedlaja,ce maksymalne obcia,i:enie ryzykiem kredytowym na dzier'l bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowia,zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'l), w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlaja,ce maksymalne obcia,i:enie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'l. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dlui:nym. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 
31.12.2012 r. 

Procentowy 

(wtys. zt) 
udzlatw 

(wtys. zt) 
udziatw 

aktywach aktywach 
og6tem og6tem 

Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 36 373 2,71% 27 776 1,88% 

Nalei:nosci, w tym: 4 769 0,36% 59 945 4,05% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 2 754 0,21% 29 252 1,98% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 18 183 1,35% 10 271 0,69% 
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31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

31.12.2012 r. 
Procentowy 

(wtys. zt) 
udziatw (wtys. zt) udziatw 

aktywach aktywach 
og6tem og6tem 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, 
35 308 2,63% 36 010 2,43% 

wtym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez 
35 308 2,63% 36 010 2,43% 

Skarb Panstwa lub NBP 

listy zastawne 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez 
Skarb Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym - -rynku, w tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez 
Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez 
Skarb Panstwa bqdi: NBP instrumenty o charakterze dlui.nym 

Razem aktywa Subfunduszu obciii.Zone ryzykiem kredytowym 94 633 7,05% 134 002 9,05% 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowia, powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

{3.1) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcia,zenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowia,zan 
wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

31.12.2012 r. 
Procentowy 

(wtys. zt) 
udziatw (wtys. zt) udziatw 

aktywach aktywach 
og6tem og6tem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 32 540 2,42% 26 309 1,78% 

Naleznosci 963 0,07% 2 456 0,17% 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 241 554 18,03% 321 117 21,67% 

dluzne papiery wartosciowe 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - 150 0,01% 

dluzne papiery wartosciowe 

Razem aktywa Subfunduszu obci~~.Zone ryzyklem walutowym 275 057 20,52% 350 032 23,63% 

Zobowi¥ania obci~tzone ryzyklem walutowym - - - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znacza,cej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu 
na poszczeg61ne waluty. 

31.12.2013 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2012 r. 

(wtys. zt) 
Procentowy udziat 

(wtys. zt) 
Procentowy udzlat 

w aktywach og6tem w aktywach og6tem 

Akcje 

CHF 6 405 0,48% -
CZK 31 407 2,34% 38 390 2,59% 

EUR 56 586 4,23% 79 337 5,34% 

GBP 9 346 0,69% 11 857 0,81% 

HUF 13 086 0,97% 23 998 1,62% 

NOK 4 562 0,34% -
RUB 21 419 1,60% 18 743 1,26% 

TRY 59 962 4,48% 128 623 8,69% 

USD 6 125 0,46% -
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I 
31.12.2013 r. I 31.12.2013r. I 31.12.2012 r. I 31.12.2012 r. 

(wtys. zt) Procentowy udziat (wtys. zt) Procentowy udziat 
w aktywach og6tem w aktywach og6tem 

Kwlty depozytowe 

EUR I 3 3151 o.25% 1 3 940 1 0,27% 

USD I 12 134j o.9o% 1 16 229J 1,09% 

Tytuty uczestnictwa 

USD I 17 207f 1,29%1 -J 
Prawa poboru 

RUB J -I -I 15o 1 0,01% 

( 4) Poziom obci~zenia aktyw6w i zobowi~zan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, ii: Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~i:nych niezb~dnych do wykonania swoich zobowia,zari w terminach ich wymagalnosci lub lei: zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, ii: jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga, bye odkupywane codziennie, jednym z zadari realizowanych 
w ramach zarza,dzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~i:nych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszys!kim w skladniki lokat o dui:ej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzuja, si~ przejsciowo obnii:onym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, ii: Subfundusz moi:e nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadaja,cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym kor'lcza,cym si~ 31 grudnia 2012 roku Subfundusz 
nie zawiesza/ zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangai:owania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporza,dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 

Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowictzaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartost na Wartosc na 
Transakcje przy zobowi~tzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

(wtys. zt) (wtys. zt) 

Transakcje przy zobowl~tZanlu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 18 183 10 271 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie nast~puje 

18 183 10 271 przeniesienie na subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi~tZanlu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk -
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i nie nast~puje 
przeniesienie na drugq stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 

Nie dotyczy. 
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Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

31.12.2013 r. 

Wartost na dzien Wartost na dzien 

Walutowa struktura pozycji bllansu Waluta bilansowy w danej bilansowy w walucie 
sprawozdania walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 1 341 460 

Srodki pleniQ:Zne I ich ekwiwalenty PLN 36 373 

PLN 3 833 3 833 

EUR 1 855 7 695 

GBP 711 3 545 

TRY 14 992 21 172 

USD 42 128 

Nalezno&ci PLN 4 769 

PLN 3 806 3 806 

EUR 232 963 

Transakcje przy zobowlltzaniu siQ drugiej strony do odkupu PLN 18183 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1 282 135 

PLN 1 040 581 1 040 581 

CHF 1 894 6 405 

CZK 207 581 31 407 

EUR 14 444 59 901 

GBP 1 876 9 346 

HUF 936 789 13 086 

NOK 9 211 4 562 

RUB 234 344 21 419 

TRY 42 460 59 962 

USD 11 775 35 466 

Zobowiii.Zllnla PLN 8 712 

PLN 8 712 8 712 

31.12.2012 r. 

Wartost na dzien Wartost na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bllansowy w danej bilansowy w walucle 
sprawozdania walucie (w tys.) finansowego (w tys. zt) 

Aktywa PLN 1 481 004 

Srodki pieniQ:Zne llch ekwlwalenty PLN 27 776 

PLN 1 467 1 467 

EUR 1 451 5 930 

GBP 170 854 

HUF 643 056 8 988 

USD 266 826 

TRY 5 595 9 711 

Nalezno&ci PLN 59 945 

PLN 57 489 57 489 

EUR 584 2 388 

TRY 0 0 

UAH 178 68 

Transakcje przy zobowi¥anlu SIQ druglej strony do odkupu PLN 10 271 

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1 382 690 

PLN 1 061 573 1 061 573 

CZK 235 521 38 390 

EUR 20 370 83 277 

GBP 2 366 11 857 

HUF 1 716 964 23 998 

RUB 184 297 18 743 

TRY 74 104 128 623 
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Wartosc na dzlen 
Wartosc na dzlen 

Walutowa struktura pozycji bllansu Waluta bilansowy w danej bllansowy w walucie 
sprawozdania walucie (w tys.) finansowego (w tys. zt) 

USD 5 236 16 229 

Sktadnikllokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 322 

PLN 172 172 

RUB 1 475 150 

Zobowl¥ania PLN 45 515 

PLN 45 515 45 515 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnle I ujemne r6:!:nlce kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt) 

Dodatnle r6:!:nlce kursowe Ujemne r6:!:nlce kursowe 
Sktadnikl lokat 

Zreallzowane Niezreallzowane Zrea!izowane Niezrea!izowane 

Akcje - 6 376 10 789 

Prawa poboru - 150 

Kwity depozytowe 1 145 - 1 462 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania majqce - 26 1 097 
siedzib~ za granicq 

Suma 1145 - 6402 13 498 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Dodatnie i ujemne r6:!:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6:!:nlce kursowe Ujemne r6:!:nlce kursowe 
Sktadnikllokat 

Zreallzowane Niezreallzowane Zreallzowane Niezreallzowane 

Akcje 4107 14 030 

Prawa poboru 6 

Kw·11y depozy1owe 1 538 4 712 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania majqce - 823 386 
siedzib~ za granicq 

Suma 5645 - 823 19134 

Sredni kurs walut obcych wyllczany przez NBP na dzlen bllansowy Kurs w stosunku do zt Waluta 

Dolar amerykanski 3,0120 USD 

Euro 4,1472 EUR 

Forint w~gierski 1,3969 100 HUF 

Frank szwajcarski 3,3816 CHF 

Funt szterling 4,9828 GBP 

Korona czeska 0,1513 CZK 

Korona norweska 0,4953 NOK 

Lira turecka 1,4122 TRY 

Rubel rosyjski 0,0914 RUB 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc zreallzowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycla lokat niezreallzowanego zysku 

(wtys. zt) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zt) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 22 502 111 

Skladniki lokat n·1enotowane na aktywnym rynku 642 (322) 

Suma 23144 (211) 
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1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Wartost zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

Zreallzowany i niezreallzowany zysk (strata) ze zbycla lokat zysku (straty) ze zbycla lokat 
niezreallzowanego zysku 

(wtys. zt) 
(straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys. zt) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 995 277 937 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 384 165 

Suma 8 379 278 102 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zt) 
1.01.2013 r. 1.01.2012 r. 

-31.12.2013 r. -31.12.2012 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 51 171 55 632 

Koszty limitowane stanowi~ koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarz~dzanie Subfunduszem otrzymywalo wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak nii:: 
(1) 4,0% (cztery procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 3,5% (trzy i pi~c dziesi~tych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 3,0% (trzy procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesi~t pi~c) dni sredniej rocznej wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentuj~cej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyi:ej, jest naliczana od podstawy spelniaj~cej wymogi § 22 ust. 2 Rozporz~dzenia, 
s/uz~cej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ 
stanowi r6znica pomi~dzy wartosci~ Aktyw6w i zobowi~zar'l Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale 
wyp{aconym na poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporz~dzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kai:dym Dniu Wyceny za kai:dy dzien roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesi~ca nast~puj~cego po miesi~cu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytu/u koszt6w limitowanych pomniejszaj~ utworzon~ 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarz~dzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek Uczestnictwa Stawka statutowa 

A 

s 
T 

4,0% 

3,5% 

3,0% 

Stawka obowi~zuj~ca na dzien bilansowy 

4,0% 

3,5% 

3,0% 

Kwoty wynagrodzenia za zarz~dzanie naliczane s~ w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kai:dej kategorii odr~bnie. W 2013 
roku Zarz~d Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarz~dzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK Akcji. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnlctwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 1332748 1 435 489 1 437 948 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa 
na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 33,82 33,32 27,33 

s 35,34 34,64 28,28 

T 37,47 36,55 29,69 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znacz(\cych zdarzeniach, dotycz(\cych lat ubieglych, ujQtych w sprawozdaniu finansowym za biei:(\cy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znacz(\cych zdarzeniach, kt6re nast(\pily po dniu bilansowym, a nieuwzgiQdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

c. 

Nie wystqpily. 

Zestawienie oraz objasnienie r6znic 
i por6wnywalnych danych finansowych 
finansowymi 

pomiQdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym 
a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 

W bieza,cym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~puja,cych zmian danych dotycza,cych roku 2012 w por6wnaniu do 
danych zaprezentowanych w sprawozdaniu rocznym za rok 2012: 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach zlotych) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
zmianq prezentacji 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

za okres 1.01.2012·31.12.2012 za okres 1.01.2012-31.12.2012 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(19 'l70) 736 (19 134) 
(straty) z wyceny lokat z tytulu 
r6znic kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. z/) 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja zmianq prezentacji 
Korekta prezentacji danych 

prezentacji 
za okres 1.01.2012-31.12.2012 za okres 1.01.2012-31.12.2012 

(w tys. zl) (w tys. zl) 

Niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe: 

Akcje -
Prawa poboru -

Kwity depozytowe -
Ty1uly uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ -
za granicq 

Sum a 

Niezrealizowane ujemne r6znice kursowe: 

Akcje 14 766 (736) 14 030 

Prawa poboru 6 6 

Kwity depozy1owe 4 712 4 712 

Ty1uly uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wsp61nego 

386 386 inwestowania majqce siedzib~ 
za granicq 

Sum a 19 870 (736) 19 134 
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Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencja, dokonania korekty zawyzonej wartosci 
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6i:nic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku 
wyniku z operacji w pozycji Vl.2.(-) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic 
kursowych". Zawyzenie to dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych 
rynkiem wyceny by/ w trakcie okresu sprawozdawczego r6wniei: rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych 
sp61ek notowanych na Warszawskiej Gieldzie Papier6w Wartosciowych S.A. w formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie ma wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 

D. Dokonane korekty btQd6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywofanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacjQ maj<~.tkow<t i finansow<~, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mo:l:liwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi<4.Z8ne 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje ni:l: wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re moglyby w istotny spos6b wptyn<~.c na ocenQ 
sytuacji maj<t.tkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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1. Czttsc ogolna raportu 

Arka BZ WBK Akcji 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu /nwestycyjnym Otwartym 

Raport u:::upelniajqcy::: badania sprawo:::daniajednostkowego 
:::a rok obrotowy konc:::qcy sir 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Akcji 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Akcji jest subfunduszem wydzielonym w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Akcji (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada osobowosci prawnej. 

Subfundusz zostal utworzony na czas nieokresiony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem). 

Fundusz moze uzywac nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

plac W olnosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych 

S~d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

S~d Okrygowy w W arszawie, 
VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 
26 listopada 2010 r. 
RFi 589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Funduszjest zarz~dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej ,Towarzystwem''), z siedzib~ w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzialalnosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych 
i Gield KPWiG-4086-18/98-1071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 
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Arka BZ WBK Akcji 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S~d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapital zakladowy na 
dzien bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

S~d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S~dowego 
26 lutego 2001 r. 
KRSOOOOOO 1 13 2 

13.202.000 zl 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarz~d Towarzystwa. 

W sklad Zarz~du Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan Jacek Marcinowski - Prezes Zarz~du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz~du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarz~du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imitr i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ 

sp.k. 
Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S~d rejestrowy: S~d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S~dowego 
NumerNIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. jest wpisana na listy podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzon~ przez Krajow~ Radtr 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporz~dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy koncz~cy sitr tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt sp6lka z ograniczon~ 
odpowiedzialnosci~ sp.k. i uzyskalo opinitr bieglego rewidenta bez zastrzezen. 

Pol~czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 
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Arka BZ WBK Akcji 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Jnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy konc=qcy sir 31 grudnia 2013 r. 

Pol~czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S~dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zosta! przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzib~ w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sklada sitr zestawienie lokat oraz bilans 
sporz~dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koncz~cy sitr tego dnia oraz noty objasniaj~ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow~ z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart~ na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 10 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdaniajednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6Zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rewiZJI finansowej wydanych przez Krajow~ Radtr Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 17 lutego 2014 r. 
do 28 lute go 2014 r. 

Zarz~d Towarzystwa jest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi~g rachunkowych, sporz~dzenie 
i rzeteln~ prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw~ o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi~zuj~cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz~dzenie 
raportu uzupelniaj~cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci 
ksi~g rachunkowych stanowi~cych podstawy jego sporz~dzenia. 

Zarz~d T owarzystwa zlozyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
1 Jasnosci zal~czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wplywaj~cych w spos6b znacz~cy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
badany. 

W trakcie badania sprawozdaniajednostkowego Zarz~d Towarzystwa zlozyl wszystkie z~dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbtrdne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz~dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj~cej sitr w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz~dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjyta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawidlowa oraz zgodna z 
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Arka BZ WBK Akcji 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu /nwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

profilem ryzyka inwestycyjnego i polityk~ inwestycyjn~, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Oz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot uslugi poswiadczaj~cej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrybnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczaj~ca nie zostala 
wykonana. 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniaj~ wym6g niezaleznosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorz~dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z p6zniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Akcji 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy konczqcy sif 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Ogolna analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

Altywa 
Srcx.lki pieniyine i ich ekwiwalenty 

Nalemo~i 

Transakcje ptzy zolm\il)2'lliliu si<t drt.giej &rcny m ocktpu 
Skladniki ld<at mtov.ane naakt)'\\TI)m l)nku, w tyrn 

- dlu:':ne papiery wana\·ciowe 

Skladniki ld<at niemtowane na akt)"vnym l)Tiku 

Zooowi:tzania 
Altywa 111to 
Kapitalsubfunduszu 

Kapital wplacmy 
Kapital wyplacony 

Dochody zatr:eymme 

Zakumulowtne. nieroz.dyspmowane ptzyehooy z lokat netto 
Zakumulowany, ni erced)'SfXlOO\\any zreal izowany zy S<i( strata) ze zbycia lokat 

Wzrost (spadek) warto§ci lokat w odniesieniu do cenynabycia 
Kapitalsubfunduszu i zakumdowany wylikz operacji 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 

s 
T 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 

s 
T 

7 

3l.U.2013 
zt '000 

1341460 

36373 
4 769 

18183 
1282 135 

35 3(13 

8 712 

1332 748 
998259 

27 490501 

(26492 242) 

75420 
(367216) 

442636 
259 (ki9 

1332 748 

Liczba 

19 814 258.875 

15 438 043,233 

3 128 035,737 

Wartosc akty\\Ownetto 
najedmstk~ 

ucze&nictwa (zl) 
33,82 
35,34 
37,47 

3l.U.2012 
zt '000 

1481 004 

27776 
59 9:J5 

10271 
l 382 (f)O 

36010 

322 

45515 

1435489 
1124 :fJO 

27225 399 

(26 100 809) 

51619 
(367 873) 

419492 
259280 

1435489 

Uczta 
23 130 CXJ I, 787 

16 207 009, (f)4 

2827937.001 

Wartosc aktyw)w 
netto na jedm&k!r 
u.::zes1nictwt (zl) 

33,32 
34,64 
36.55 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lollat 
Dywiderrly i inne udzialy w zyskach 
Przycoody odsetkowe 

Pozostale 

Koszty swfunduszu 
Wynagrodzenie dla Tov.urzystwa 

Oplaty d Ia Depozytariusza 

Oplaty za zezwolenia i r"jestracyjne 
Koszty odsetkowe 

Ujemne saldo r6Zn.ic kurso>vych 
Pozostale 

Koszty swfunduszu netto 

Przychody z lollat netto 

Zreali211wany i niezrealizowany zyskl(strata) 

Zrealizowany zysk!(strata) ze zbycia lokat w 1ym 

-:: t}tul:u r6:':nic kurso~ych 

Arka BZ WBK Akcji 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy:: badania sprawo::daniajednostkowego 
za rok obrotowy ko;lczqcy sif; 31 grudnia 2013 r. 

1.01.2013- 1.01.2012-

31.12.2013 31.12.2012 
zt '000 zt '000 

54613 62402 

52 682 58895 
I 827 3427 

104 80 

53956 59115 
51 171 55632 

507 571 

0 
2 

I 031 1396 
I 245 1514 

53956 59115 

657 3287 

22933 286481 

23144 8379 
(5 257) 4 822 

Wzros11(spadek) niezreaJizowanego zysku/(straty) z wyeeny Iokat, w lym: 

- z tJ(ul:u r6tnic kursowych 

(211) 

(I 3 ./98) 

278102 

(19 134) 

Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

8 

23590 

Wynikz 
operacji 

przypadajacy 
najednostk;r 
uczestnictwa 

(zl) 

0,50 
O,(f) 
0.92 

289768 

Wjnikz 
operacji 

przypadajacy 
najednostk;r 
uczestnictwa 

(zl) 

5,98 

6,36 
6,86 



2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Ld\:aty (zl'OOO) 

Warto~ akty\\<)Wnetto Subfunduszu(zl '000) 
Warto~ aktyv,ownetto m jedmst~ uczestnktW<lA (zl) 
Warto~ akty\\<)wnetto mjedmstl«; uczestnictW<l S (zl) 

Warto~ akty\\<)wnetto m jedmstkl; uczestnictW<l T (zl) 
Kapital Subfunduszu (zl '000) 
Wynik ZOJ:X:racji (zl '000) 

Arka BZ WBK Akcji 
subfundusz w Arktz BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport u::upelniajqcy:: badania sprawozdaniajednostkott'ego 
::a rok obrotowy konc::qcy si? 31 grudnia 2013 r. 

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 

I 282 135 I 383 012 I 372 300 
I 332 748 I 435 489 1437948 

33.82 33,32 27,33 
35,34 34.64 28.28 
37,47 36.55 29,(1) 

998259 I 124 590 1416817 
235<Xl 289 768 (761 305) 

Procento\\azmiana warto~i aktyw6w netto najedna;tk;r uczestnictwaA 
ProcentO\\U zmiana warto~i aktyw6w netto na jedna;tk;r uczestnictwa S 
ProcentoW<lzmiana warto~i aktyv.:6w netto najedna;tk;r uczestnictwa T 

LSO'/o 
2,02"/o 
2,52"/o 

21.92"/o (31.91%) 
22.49'/o (3L56%) 
23.11% (31.21%) 
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3. Czc;sc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Akcji 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy kmlczqcy sh; 31 grudnia 2013 r. 

Subfundusz posiada aktualn~ dokumentacjy opisuj~c~ zasady rachunkowosci, przyj((te przez 
Zarz~d Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci 
i rozporz~dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,Rozporz~dzenie"). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znacz~cych nieprawidlowosci 
dotycz~cych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usuniyte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacjy skladnik6w maj~tkowych w terminach okreslonych 
wart. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i ujycia w ksiygachjej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji 
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktywow 

W zakresie objytym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, termin6w 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarz~dzaniajego lokatami. 

10 



3.3. Noty objasniaj~ce 

jednostkowego 
i 

Arka BZ WBK Akcji 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sif; 31 grudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do sprawozdania 

Dane zawarte w notach obja.Sniaj~cych i informacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawidlowo. Noty objasniaj~ce i informacja dodatkowa stanowi~ integraln~ czysc 
sprawozdania jednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 

I l 

..... t.:'~1r~~ ..... << ......... . 
Ma;dale~a Grzesik 
Biegly r¢jvident 
Nr ewidencyjny 12032 



Arka BZ WBK Zrownowazony 
subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Opinia i Raport 
Niezale:lnego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy koilcz£!CY si<r 
31 grudnia 2013 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupelniajqcy zawiera II stron 

Opinia niezaletnego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupelniajqcy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy siy 

31 grudnia 2013 r. 

«:) 2014 KPMG Audyt spolka z ograniczon~ od~wiedzialnoSci<J. sp k. jest polsk4 sp&tk<j. komandytow<j. i czlonkiem sieci KPMG 
skladaj<j.cej si~ z niezalei:nych sp6lek cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

f'KP~1G Intemaflonal''). podm'1otem prawa SZ\vajcarskiego Wsze!k'1e prawa zastnezone 



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
SpOika z ograniczon4 
odpowiedzialnoscil! sp.k. 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal~czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Zr6wnowazony subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzib~ 
w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada siy zestawienie lokat oraz 
bilans sporz~dzone na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie 
zmian w aktywach netto za rok obrotowy koncz~cy siy tego dnia oraz noty obja5niaj~ce 

i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zar~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi~g rachunkowych, sporz~dzenie i rzeteln~ prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw~ z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi~uj~cymi przepisami prawa. 
Zar~d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn~, kt6r~ uznaje za 
niezbydn4 aby sporz~dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub blyd6w. 

Zgodnie z ustaw~ o rachunkowosci, Zarz~d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej s~ 
zobowi~zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagama 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi~g rachunkowych stanowi~cych podstawy 
jego sporz~dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow~ Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj~ na nas obowi~ek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln~ pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi~ce podstawy 
jego sporz~dzenia s~ wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj~cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz~cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:ly od naszego os~du, w tym oceny ryzyka wyst~pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzaj~c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn~ zwi~n~ ze sporz~dzeniem oraz 
rzeteln~ prezentacj~ sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 

KPMG Audyi Spo!ka 2 

odpowie-dz1alnoSciq sp , a 11m1ted l1ab1Hty 
and a 1 nember tirm of the KPMG 

network Independent mernber firms aftil1ated 
'.iv(th KPMG lr:ernat1onal Cooperative I"KPMG 
lr,~ernationa:"r. a Sw1ss entity 

KPMG Audyt Spolka l ogran,c}ot"'Jq odpow1ed?ia1noSoq 
sp,k. )est polskq spOtkq komandytowq 1 czlonk1em 
SIBCI KPMG skladaJqceq s1~ 7 n1ezaletnycn spotek 
c:ztonkowsk1cf1 stowarzyszo'lych z KPMG International 
Coopera~1ve I"YPMG lnternatlonal"i, p0dm1otcm prawa 
SlWB)Carsk1egu 

KRS 0000339379 
NIP 527~261~53-62 
REGDN t42078130 



kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz~d oraz oceny og6lnej 
prezentacji sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi~ wystarczaj~q 
i odpowiedni~ podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal~czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Zr6wnowazony 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
i jasno sytuacjy maj~tkow~ i finansow~ Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy koncz~cy siy tego dnia, zostalo sporz~dzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi~zuj~cymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych najej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywaj~cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz~dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksi~g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

3 1 marc a 2 0 14 r. 
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.... t. ~p.:::~("_-": ............. . 
Majgda!~a Grzesik 
B iegly/~kwident 
Nr ewrdencyjny 12032 



SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WRK Towarzvstwo Fmtduszv lnwestvcvinvch S.A. 
pl. Wolnosci 16, 61-739 Poznan 
teleron: l+481 6185573 22 
raks: [+481 6185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 
z p6Zniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 
Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Zrownowazony subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 2013 
roku do 31 grudnia 2013 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzieii 31 grudnia 2013 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu 
w wysokosci I 256 641 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzieii 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
I 256 204 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazuj(tcy dodatni 
wynik z operacji w wysokosci 20 160 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqce 

zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 155 904 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. lnformacj~ dodatkowq. 

W imien,iu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

[)1 vV:l 
Jacek Marcinowski 

Pc~e' Zec,.J" 

Data: 27 marca 2014 roku 

www.arka.pl 

! 1 

LLL \"; t-:_:- 1c\S--

Michal Zimpel 'Marlena Janota 

Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu Dyrektor Dzialu 
Wyceny 

i Sprawozdawczosci 
Funduszy Inwestycyjnych 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksiqg rachunkowych) 

---- - - - - -

• ..,.... l Funch...tsze lnwestycyjne Arka ~ 



SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Zr6wnowa:i:ony 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zatct.cznikiem do sprawozdania potqczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc wartosc 
Skladniki lokat Wartost wedlug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wycenyna udzia/w 
nabycia dziel'i aktywach nabycia dziel'i aktywach 

(wtys. zt) bilansowy og61em (wtys. zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) (wtys.z/) 

Akcje 512 551 641 337 48,62% 612 405 752 328 51,82% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 2 005 2 252 0,16% 

Prawa poboru 0,00% 182 0,01% 

Kwity depozy1owe 10 070 10 267 0,78% 8 822 10 301 0,71% 

Listy zastawne 14 450 14 696 1,12% 14 450 14 850 1,02% 

Dluzne papiery wartosciowe 546 036 564 031 42,76% 566 085 613 190 42,23% 

lnstrumenty pochodne 839 0,06% 28 0,00% 

Udzialy w sp6/kach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp6lnego inwestowania 24 552 25 471 1,93% 14 777 16 957 1,17% 
majqce siedzib~ za granicq 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 

I nne 

Suma 1107 659 1 256 641 95,27% 1 218 544 1 410 088 97,12% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajctce 
Wartosc 

Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycia dzien w aktywach 
(wtys. zl) biiansowy og61em 

(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ABC DATA SA (PLABCDT00014) 

regulowany 
Wartosciowych w 642 246 Polska 

2 638 2762 0,21% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ACTION SA (PLACTIN00018) Wartosciowych w 68151 3562 3271 0,25% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Potska 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,793 Turcja 0 0 0,00% 

AS. (TRAAKENR91 L9) regulowany 

ALARKO HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,619 Turcja 0 0,00% 

(TRAALARK9100) regulowany 

ALlOR BANK SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 31 537 1798 2 569 0,19% 

( PLALIOR00045) regulowany 
Warszawie S,A 

Polska 

AMS AG (AT0000920863) 
Aktywny rynek 

SIX Swiss Exchange 10285 Austria 2 350 3 756 0,28% 
regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
APATOR SA (PLAPATR00018) 

regulowany 
Wartosciowych w 159 322 

Polska 
3 034 5 838 0,44% 

Warszawie SA 

ASTARTA HOLDING NV. Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

(NLOOOQ686509) regulowany 
Wartosciowych w 35990 Holandia 2 647 2408 0,18% 
Warszawie S.A. 

BANK OF GEORGIA HOLDINGS Aktywny rynek London Stock 
57 027 Wielka Brytania 1057 6 805 0,52% PLC (GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLPEKA000016) regulowany 

Wartosciowych w 175 360 
Polska 

24 541 31477 2,39% 
Warszawie S.A 

BANK ZACHODNI WBK SA Aktywny rynek 
Gi&lda Pap:er6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 102 327 29152 39662 3,01% 

( P L BZ00000044) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

BENEFIT SYSTEMS SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLBNFTS00018) regulowany 

Wartosciowych w 8 035 
Polska 

2 222 2 531 0,19% 
Warszawie SA 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) 

regulowany 
Wartosciowych w 77151 

Polska 
7153 10184 0,77% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CCC SA (PLCCC0000016) 

regulowany 
Wartosciowych w 43283 

Polska 
2 441 5047 0,38% 

Warszawie SA 

CEZAS. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stocik 

106 484 Czechy 10 237 8 329 0,63% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

CIECH SA (PLCIECH00018) 
regulowany 

Wartosciowych w 312 218 Polska 6 351 9694 0,73% 
Warszawie S.A. 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 226 424 Turcja 4429 3645 0,28% TICARET AS. (TRACIMSA91F9) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
COLIAN SA (PLJTRZN00011) 

regulowany 
Wartosciowych w 353 238 

Polska 
1 319 1247 0,09% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
COMARCH SA (PLCOMAR00012) 

regulowany 
Wartosciowych w 37 655 

Polska 
1 563 3653 0,28% 

Warszawie SA 

CYFROWY POLSAT SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLCFRPT00013) regulowany 

Wartosciowych w 271154 
Polska 4261 5 369 0,41% 

Warszawie S.A 

DNO INTERNATIONAL ASA Aktywny rynek 
Oslo Stock Exchange 331 390 Norwegia 2 571 3972 0,30% (N00003921009) regulowany 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 39225 Austria 4 782 5 816 0,44% regulowany 

DOGAN SIRKETLER GRUBU Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,377 Turcja 0 0,00% HOLDING AS. (TRADOHOL9108) regulowany 

DOGAN YAYIN HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,359 Turcja 0 0,00% (TRADYHOL91 07) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 380 431 Turcja 3 054 3 600 0,27% TICARET AS. (TREDOT000013) regulowany 

ECZACIBASI YATIRIM HOLDING 
Aktywny rynek 

ORTAKLIGI AS. Borsa Istanbul 0,081 Turcja 0 0,00% 
(TRAECZVT91 05) 

regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL Aktywny rynek 
YATIRIM ORTAKLIGI AS. Borsa Istanbul 1 824 728 Turcja 6 730 5411 0,41% 
(TREEGY000017) 

regulowany 

EMPERIA HOLDING SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 47 408 2 989 3 557 0,27% (PLELDRD00017) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycla dzierl w aktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl) 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospol1ta ENEA SA (PLENEA000013) regu1owany VVartoSciovvych w 241 954 Polska 3474 3291 0,25% 

Warszawie SA 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ENERGA SA (PLENERG00022) regulowany 

Wartosciowych w 408 816 Polska 5950 6 512 0,49% 
Warszawie S.A 

ERSTE GROUP BANK AG Aktywny rynek Vienna Stock Exchange 137 090 Austria 9092 14 401 1.09% (AT0000652011) regulowany 

EUROCASH SA Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
(PLEURCH00011) regulowany Wartosciowych w 73 836 Polska 229 3 521 0,27% 

Warszawie S.A. 

FORTUNA ENTERTAINMENT Aktywny rynek Prague Stock 
317 251 Holandia 5 392 5 698 0.43% GROUP NV. (NL0009604859) regulowany Exchange 

GETIN NOBLE BANK SA Aktywny rynek GieHda Pap!er6w 
Rzeczpospolita Wartosciowych w 1 862 185 2 999 4 972 0,38% (PLGETBK00012) regulowany Warszawie S.A. Polska 

GIElDA PAPIER6W Gielda Papier6w WARTOSCIOWYCH W Aktywny rynek Wartosciowych w 45 315 
Rzeczpospolita 

2 084 1 881 0,14% WARSZAWIE SA regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 
(PLGPW0000017) 

GLOBAL CITY HOLDINGS NV Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Wartosciowych w 135 440 Holandia 2285 4 312 0.33% (NL0000687309) regulowany Warszawie SA 

HACI OMER SABANCI HOLDING Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,168 Turcja 0 0,00% AS. (TRASAHOL91Q5) regulowany 

IMMOFINANZ AG (AT0000809058) 
Aktywny rynek 

Vienna Stock Exchange 535 282 Austria 5 822 7 477 0,57% regulowany 

IMPEXMETAL SA Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

(PLIMPXM00019) regulowany Wartosciowych w 991 319 
Polska 3649 3 390 0,26% 

Warszawie S.A 

INTER GARS 'S.A 1\ktywny rynek Gielda P?pier6w Rzeczpospolita Wartosciowych w :<3 311 2 616 4 421 0,33% (PLINTCS00010) regu!owany Warszawie SA Polska 

INTERNATIONAL PERSONAL Aktywny rynek London Stock 
79202 Wielka Brytania 683 1 965 0,15% FINANCE PLC (GBOOB1YKG049) regulowany Exchange 

JERONIMO MARTINS SGPS SA Aktywny rynek 
NYSE Euronext Lisbon 108 697 Portugalia 7192 6408 0,49% ( PT JMTOAE0001) regulowany 

KERNEL HOLDING SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

(LU0327357389) regulowany Wartosciowych w 31 595 Luksemburg 1 588 1 203 0,09% 
Warszawie SA 

KGHM POLSKA MIEDZ S.A Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita Wartosciowych w 271 559 33 394 32 044 2,43% (PLKGHM000017) regulowany Warszawie SA Polska 

KOC HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,819 Turcja 0 0,00% (TRAKCHOL91Q8) regulowany 

KOMERCNI BANKA AS Aktywny rynek Prague Stock 
9068 Czechy 6459 6 066 0,46% (CZ0008019106) regulowany Exchange 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

KRUK SA (PLKRK000001 0) Wartosciowych w 112 883 4 843 9 342 0,71% regulowany Warszawie S.A Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
LPP SA (PLLPP0000011) regulowany 

Wartosciowych w 2 839 Polska 5 767 25 551 1,94% 
Warszawie S.A 

LUBELSKI W!;GIEL ,BOGDANKA" Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita Wartosciowych w 128 675 11 862 16187 1,23% SA (PLLWBGD00016) regulowany 
Warszawle S.A. Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

mBANK SA (PLBRE0000012) Wartosciowych w 11 499 3695 5749 0,44% regulowany 
Warszawie SA Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita MIDAS SA (PLNFI0900014) Wartosciowych w 5148 040 3 736 3 398 0,26% regulowany Warszawie SA Polska 

MOL MAGYAR OLAJ-ES Aktywny rynek Budapest Stock 
19454 W<xJry 4 758 3 934 0,30% GAZIPARI NYRT. (HU0000068952) regulowany Exchange 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita NETIA SA (PLNETIA00014) Wartosciowych w 561 576 3051 2 960 0,22% regulowany 

Warszawie SA Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita NEUCA SA (PL TRFRM00018) Wartosciowych w 6496 1 294 1 838 0,14% regulowany 

Warszawle S.A. Polska 

OAO DIXY GROUP Aktywny rynek 
MICEX- Moscow 
Interbank Currency 70171 Rosja 3232 2 610 0,20% (RUOOOAOJP7H1) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
MICEX- Moscow 

DAD SBERBANK (RU0009029540) Interbank Currency 739726 Rosja 6 957 6 832 0,52% regulowany Exchange 

OMV AG (AT0000743059) 
Aktywny rynek 

Vienna Stock Exchange 62736 Austria 6 812 9 052 0,69% regulowany 
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Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa r;nku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzlal 

emitenta nabycia dzlell w aktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

OTP BANK NYRT Aktywny rynek Budapest Stock 39366 wwry 946 2255 0,17% 
(HU0000061726) regulowany Exchange 

PGE POLSKA GRUPA Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
ENERGETYCZNA S.A regulowany Wartosciowych w 502 702 Polska 8256 8184 0,62% 
(PLPGER000010) Warszawle S.A 

PKP CARGO S.A Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita Wartosciowych w 40 906 2 782 3517 0,27% (PLPKPCR00011) regulowany Warszawie SA Polska 

POLSKI KONCERN NAFTOWY Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
ORLEN S.A (PLPKN0000018) regulowany Wartosciowych w 785 526 Polska 30 500 32 207 2,44% 

Warszawie SA 

POLSKIE G6RNICTWO Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita NAFTOWE I GAZOWNICTWO SA regulowany Wartosciowych w 4 175 998 
Polska 19 072 21 506 1,63% 

(PLPGNIG00014) Warszawie SA 

POWSZECHNA KASA Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI Wartosciowych w 1 593 070 48 576 62 799 4,76% 
SA (PLPK00000016) 

regulowany 
Warszawie SA Polska 

POWSZECHNY ZAKLAD Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
UBEZPIECZEN SA Wartosciowych w 136 000 41 979 61 057 4,63% 
(PLPZU0000011) regulowany Warszawie SA Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
RADPOL SA (PLRDPOL00010) regulowany Wartosciowych w 533 918 Polska 3493 6647 0,50% 

Warszawie SA 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

RAFAKO SA (PLRAFAK00018) Wartosciowych w 601 057 1 256 3847 0,29% regulowany Warszawie SA Polska 

RAIFFEISEN BANK Aktywny rynek 
INTERNATIONAL AG Vienna Stock Exchange 17107 Austria 1 812 1 818 0,14% 
(AT0000606306) 

regulowany 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita RAWLPLUG SA (PLKLNR000017) regulowany Wartosciowych w 114 526 
Polska 952 1 260 0,09% 

Warszawie SA 

RHI AG (AT000067b903) 
Aktywny rynek 

Vienna Stock Exchange 13440 Austria 91t:i 1 257 O,Q9% regulowany 

SECOIWARWICK SA Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
(PLWRWCK00013) regulowany Wartosciowych w 38 286 Polska 1 694 1 619 0,12% 

Warszawie SA 

SEKERBANK TAS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1,199 Turcja 0 0 0,00% (TRASKBNK91 N8) regulowany 

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM 
Aktywny rynek 

ORTAKLIGI AS. Borsa Istanbul 988 193 Turcja 2163 1144 0,09% 
(TRESNGY00019) regulowany 

STALPRODUKT SA Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
(PLSTLPD00017) regulowany Wartosciowych w 17 992 Polska 5123 3293 0,25% 

Warszawie SA 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
SYNTHOS SA (PLDWORY00019) Wartosciowych w 1 805 967 10 007 9879 0,75% 

regulowany Warszawie SA Polska 

TAU RON POLSKA ENERGIA SA Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
(PLTAURN00011) regulowany Wartosciowych w 1 638 619 Polska 8124 7161 0,54% 

Warszawie SA 

TEKFEN HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 512 326 Turcja 3575 3 625 0,27% (TRETKH000012) regulowany 

TOFAS TURK OTOMOBIL Aktywny rynek 
FABRIKASI AS. Borsa Istanbul 332 540 Turcja 3547 6 293 0,48% 
(TRATOAS091H3) regulowany 

TRAKYA CAM SANAYII AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 804 493,282 Turcja 3024 2 886 0,22% (TRATRKCM91F7) regulowany 

TUPRAS TURKIYE PETROL Aktywny rynek 
RAFINERILERI AS. Borsa Istanbul 66 938 Turcja 5708 4 055 0,31% 
(TRATUPRS91E8) 

regulowany 

TURCAS PETROL AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,313 Turcja 0 0,00% (TRATRCAS92E6) regulowany 

TURK EKONOMI BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,988 Turcja 0 0,00% (TRATEBNK91 N9) regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 454 246 Turcja 4 763 4131 0,31% (TRATHYA091M5) regulowany 

TURKIYE GARANT! BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 551 019 Turcja 5 877 5416 0,41% (TRAGARAN91 N1) regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 396 579 Turcja 7 678 6 805 0,52% (TRETHAL00019) regulowany 

TURKIYE IS BANKASI AS.- C Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 177 297 Turcja 1 318 1184 0,09% (TRAISCTR91N2) regulowany 

TURKIYE SINAl KALKINMA Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,886 Turcja 0 0,00% BANKASI AS. (TRATSKBW91NO) regulowany 

VOESTALPINE AG Aktywny rynek 
Vienna Stock Exchange 24 734 Austria 2 461 3583 0,27% (AT0000937503) regulowany 
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Wartosc 
wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycia dzieli waktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

WAWEL SA (PLWAWEL00013) 
regu!owany 

WartoSciowych w 4 296 Polska 3853 5 327 0,40% 
Warszawie S.A 

YAP I VE KREDI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 326 695,876 Turcja 954 1716 0,13% 

(TRAYKBNK91N6) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospoltta 

ZETKAMA SA (PLZTKMA00017) regulowany 
Wartosciowych w 16 051 Polska 1 326 1 268 0,10% 
Warszawie S.A 

Suma 34186 978,74 512 551 641 337 48,62% 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Prawa poboru Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycia dzler'i waktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

Nlenotowane na rynku aktywnym 

POLIMEX-MOSTOSTAL SA seria Nienotowane na 
nie dotyczy 2133413 

Rzeczpospolita 
0,00% 

N2 (PLMSTSD00118) rynku aktywnym Polska 

Suma 2133 413 0,00% 

Wartosc Wartosc 

wedlug wedlug Procentowy 
Kraj siedziby wyceny na udzial 

Kwlty depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emltenta ceny dzien waktywach nabycia bilansowy og61em 
(wtys. zl) (w tys. zl) 

Notowane na akrywnym ryn~u nlereguluwanym 

MOTOR SICH JSC GDR Aktywny rynek Frankfurter 31 243 Ukraina 1 793 2203 0,17% 
(US6200501046) nieregulowany WertpapierbOrse 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

GLOBAL TRANS INVESTMENT PLC GDR Aktywny rynek London International 52 438 Cypr 2 634 2 511 0,19% 
(US37949E2046) regulowany 

OAO LUKOIL ADR (US6778621044) 
Aktywny rynek 

London International 23 027 Rosja 4 504 4 331 0,33% regulowany 

SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE Aktywny rynek 
NATURALE ROMGAZ SA GDR London International 39 976 Rumunia 1 139 1222 0,09% 
(US83367U2050) 

regulowany 

Suma 148684 10 070 10267 0,78% 

Wartosc warto5c 
warto5c 

Warunki nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Nazwa Kraj siedziby Termin Rodzaj Podstawa wyceny na udzialw 
Listy zastawne Rodzaj rynku rynku 

Emitent emitenta wykupu 
oprocen-

II stu emlsji jednego Liczba ceny 
dziell aktywach 

towania listu nabycia bilansowy og61em 
(wzl) (w tys. zl) (w tys. zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

Ustawa z dnia 
mBANK 

Nienotowane mBank Zmienny Publicmy 29.08.1997 r. o 
HIPOTECZNY SA Rzeczpospolita lis tach 
SERIA PUA6 

na rynku nie dotyczy Hipotecmy Polska 2015-07-28 kupon list 
zastawnych i 1 000,00 14450 14450 14696 1,12% 

(PLRHNHP00284) aktywnym SA (4,01%) zastawny bankach 
hi potecznych 

Suma 14450 14450 14696 1,12% 

Wartosc Wartosc wartosc 

Warunki nominalna wedlug wedlug Procentowy 
0/utne papiery Kraj sledziby Termin wyceny na udzial 
wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu oprocen- jednej Liczba ceny dzien waktywach towania obligacji nabycia bilansowy og61em (wzl) (wtys. zl) (w tys. zl) 

0 terminie wykupu do 1 roku 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

REPHUN 41/2 Aktywny rynek Sta!y kupon 
01/29/14 B6rse Stuttgart W~gry W~gry 2014-01-29 4 147,20 1 350 5 630 5 841 0,44% 
(XS0183747905) regulowany (4,50%) 

REPHUN 6 3/4 Aktywny rynek London Stock Sta!y kupon 
07/28/14 Wfigry W~gry 2014-07-28 4147,20 2 000 8 511 8 832 0,67% 
(XS0441511200) 

regulowany Exchange (6,75%) 
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-

Wartosc Wartosc Warto5c 

Warunki nominalna wedlug wedlug Proeentowy 
Dlutne papiery Kraj siedziby Termin udzial Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent oprocen- jednej Liczba ceny wyceny na 
wartoSciowe emitenta wykupu 

towania obligacji nabycia dziell waktywach 

(wzl) (w tys. zl) bllansowy og61em 
(w tys. zl) 

0 terminie wykupu powytej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regutowanym 

HUNGARIAN 
DEVELOPMENT BANK Aktywny rynek London Stock 

Hungarian 
Staly kupon PLC MAGYAR 5 7/8 Development W<xJry 2016-05-31 4147,20 6 600 25898 29947 2,27% 

05/31/16 regulowany Exchange Bank PLC (5,875%) 

(XS0632248802) 

OK0715 Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita Zerowy kupon 

(PL0000107405) regulowany Wartosciowych w Skarb Panstwa Polska 2015-07-25 (0,00%) 1 000,00 179 000 171 317 172198 13,05% 
Warszawie S.A 

ROMANI43/8 Aktywny rynek Staly kupon 
08/22/23 B6rse Stuttgart Rumunia Rumunia 2023-08-22 6 024,00 1125 6 699 6672 0,51% 
(US77586TAC09) regulowany (4,375%) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

CIECH SA SERIA 02 -
Aktywny rynek 

BondSpot-
Rzeczpospolita Zmienny Cl21217 

nieregulowany 
Alternatywny CiechSA 

Polska 2017-12-05 kupon (7,60%) 10 000,00 700 7 000 7 319 0,55% 
(PLCIECH00083) System Obrotu 

DS1017 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Panstwa 

Rzeczpospolita 2017-10-25 Sta!y kupon 
1 000,00 5 000 5 331 5 371 0,41% (PL0000104543) nieregulowany Poland Polska (5,25%) 

DS1019 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Panstwa 

Rzeczpospolita 
2019-10-25 Sta!y kupon 

1 000,00 9 000 9 327 9886 0,75% (PL0000105441) nieregulowany Poland Polska (5,50%) 

DS1020 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Panstwa 

Rzeczpospolita 
2020-10-25 

Staly kupon 
1 000,00 54 750 57 614 59 357 4,50% (PL00001 06126) nieregulowany Poland Polska (5,25%) 

DS1021 Aktywny rynek Treasury BondS pot 
Skarb Panstwa 

Rzeczpospolita 
2021-10-25 

Staly kupon 
1 000,00 101 503 103157 113110 8,57% (PL0000106670) nieregulowany Poland Polska (5,75%) 

DS1023 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Panstwa 

Rzeczpospolita 
2023-10-25 

Staly kupon 
1 000,00 86 765 85163 85146 6,46% (PL0000107264) nieregulowany Poland Polska (4,00%) 

POWSZECHNA KASA Powszechna 
OSZCZE;DNOSCI BondSpot- Kasa BANK POLSKI SA Aktywny rynek 

Alternatywny Oszcz~dnosci 
Rzeczpospolita 

2022-09-14 
Zmienny 

100 000,00 65 6 500 6779 0,51% SERIA OP0922 · nieregulowany Polska kupon (4,37%) 
PK00922 System Obrotu Bank Polski 

(PLPK00000081) SA 

PS0417 Aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Panstwa 
Rzeczpospolita 

2017·04-25 
Staly kupon 1 000,00 1 800 1 915 1 938 0,15% (PL0000107058) nieregulowany Poland Polska (4,75%) 

PS0418 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Panstwa 

Rzeczpospolita 
2018-04-25 

Staly kupon 
1 000,00 12 500 13 029 12 927 0,98% (PL00001 07314) nieregulowany Poland Polska (3,75%) 

WS0922 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Panstwa 

Rzeczpospolita 
2022-09-23 

Sta!y kupon 
1 000,00 4 850 5 221 5426 0,41% (PL00001 02646) nieregulowany Poland Polska (5,75%) 

WZ0115 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Panstwa 

Rzeczpospolita 
2015-01-25 

Zmienny 
1 000,00 100 100 101 0,01% (PL0000106480) nieregulowany Poland Polska kupon (2, 71%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

CROAT! 5 1/2 04/04/23 
Nienotowane 

Staly kupon na rynku Nie dotyczy Chorwacja Chorwacja 2023-04-04 3 012,00 1 950 6269 6 008 0,46% (XS0908769887) 
aktywnym 

(5,50%) 

PKO FINANCE AB Nienotowane PKO Finance Sta!y kupon PKOBP 4.63 09/26/22 na rynku Nie dotyczy Szwecja 2022-09-26 3 012,00 3000 10 023 9458 0,72% 
(XS0783934085) aktywnym 

AB (4,63%) 

POLSKI KONCERN 
NAFTOWY ORLEN Nienotowane Polski Koncern Rzeczpospolita Zmienny 
SA SERIA ORLEN002 na rynku Nie dotyczy Naftowy Orlen 2019-02-27 100 000,00 98 9800 10 19C 0,77% 
270219 - PKN0219 aktywnym SA 

Polska kupon (4,32%) 

(PLPKN0000083) 

TURKIYE VAKIFLAR 
Nienotowane BANKASI TAO. na rynku Nie dotyczy 

urkiye Vakiflar 
Turcja 2018-10-31 Staly kupon 

3 012,00 2 500 7 532 7 545 0,57% VAKBN 510/31/18 Bankasi TAO. (5,00%) 
(XS0987355939) aktywnym 

Suma 474656 546 036 564 031 42,76% 

Warto5c 
Wartosc 

Kraj siedziby wedlug wedlug Procentowy 
Nazwa Emitent wyceny na udzial lnstrumenty poehodne Rodzaj rynku rynku (wystawca) emitenta Instrument bazowy Liczba ceny dzien waktywach (wystawcy) nabycla 

bilansowy og61em (wtys. zl) (w tys. zl) 

Nlewystandaryzowane instrumenty poehodne 

FORWARD, WALUTA Nienotowane na 
nie dotyczy 

Bank Polska Kasa Rzeczpospolita waluta EUR 
1 442 0,03% EUR, 2014-03-12 rynku aktywnym Opieki SA Polska 10 697 725,00 EUR 

FORWARD, WALUTA Nienotowane na nie dotyczy 
Bank Polska Kasa Rzeczpospolita waluta USD 

1 397 0,03% USD, 2014-03-12 rynku aktywnym Opieki SA Polska 9 760 000,00 USD 

Suma 2 839 0,06% 
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Wartosc 
Wartosc 

Tytuly uczestnictwa emitowane 
wedlug 

wedlug Procentowy 
przez instytucje wsp61nego 

Rodzaj rynku 
Nazwa 

Nazwa emitenta 
Kraj siedziby 

Liczba ceny 
wyceny na udzial 

inwestowania maj~ce siedzibt za rynku emitenta 
nabycia 

dzien waktywach 
granic<t (w tys. zl) 

bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

I SHARES MSCI EMERGING Aktywny rynek NYSE- iShares DAX (DE) Stany 
MARKETS INDEX FUND ETF 100442 12 890 12637 0.96% 
(US4642872349) 

regulowany ARCA Investment Fund Zjednoczone 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

!SHARES DAX UCITS ETF (DE) Aktywny rynek 
Frankfurt 

iShares DAX UC ITS 
Exchange Niemcy 36 089 11 662 12 834 0,97% 

(DE0005933931) nieregulowany Xetra 
(DE) Investment Fund 

Suma 136 531 24552 25471 1,93% 

3) Tabele dodatkowe 

Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa w art. 96 ustawy 
Wartosc wedlug wyceny na Procentowy udzlal 
dzien bllansowy (w tys. zl) w aktywach og61em 

Grupa kapitalowa COMMERZBANK AG: 20445 1,56% 

Akcje mBANK SA (PLBRE0000012) 5 749 0,44% 

Listy zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA PUA6 (PLRHNHP00284) 14696 1,12% 

Grupa kapltalowa DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.: 0 0,00% 

Akcje DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS. (TRADOHOL91Q8) 0 0,00% 

Akcje DOGAN YAYIN HOLDING AS. (TRADYHOL91Q7) 0 0,00% 

Grupa kapitalowa DOGUS HOLDING A.S.: 9016 0,68% 

Akcje DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS. (TREDOT000013) 3600 0,27% 
·~~ 

Akcje TURKIYE GARANT I BANKASI AS. (TRAGARAN91 N1) 5416 0,41% 
-

Grupa kapitalowa HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.: 3645 0,28% 

Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS. (TRACIMSA91 F9) 3645 0,28% 

Akcje HACI OMER SABANCI HOLDING AS. (TRASAHOL91Q5) 0 0,00% 

Grupa kapltalowa KOC HOLDING A.S.: 4055 0,31% 

Akcje KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL91 08) 0 0,00% 

Akcje TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINERILERI AS (TRATUPRS91 E8) 4 055 0,31% 

Grupa kapltalowa POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI S.A.: 79036 5,99% 

Akcje POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI SA (PLPK00000016) 62 799 4,76% 

Obligacje PKO FINANCE AB PKOBP 4.63 09/26/22 (XS0783934085) 9458 0,72% 

Obligacje POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI SA SERIA OP0922 -
6 779 0,51% 

PK00922 (PLPK00000081 ) 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 4050 0,31% 

Akcje TRAKYA CAM SANA Yll AS. (TRA TRKCM91 F7) 2 886 0,22% 

Akcje TURKIYE IS BANKASI AS - C (TRAISCTR91N2) 1164 0,09% 

Akcje TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI AS. (TRA TSKBW91 NO) 0 0,00% 

Skladniki lokat nabyte od podmiot6w, o kt6rych mowa wart. 107 ustawy 
Wartos¢ wedlug wyceny na Procentowy udzial 
dzien bilansowy (w tys. zl) w aktywach og61em 

obligacja DS1 021 (PL00001 06670) 20201 1,53% 

obligacja DS1 023 (PL00001 07264) 29440 2,23% 

Tabela prezentuje skladnlki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem domlnujqcym w 
stosunku do Towarzystwa. Prezentacjl podlega tylko Ia cz~sc skladnika lokat, dla kt6rej druga. strona. transakcji byl Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. 

Na dzler'i 31.12.2013 roku w portfelu Subfunduszu nle istnlaly skladnlki lokat, kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wnlez z podmlotaml zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozy1arlusza Subfunduszu. 
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Bilans 
(w tysia.cach ztotych, z wyja.tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Aktywa 1 319 068 1 451 943 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 7 333 11 514 

2. Naleznosci 30 827 30 341 

3. Transakcje przy zobowia.zaniu si~ drugiej strony do odkupu 24 267 -

4. Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 201 905 1 1 321 589 

- dtuzne paplery wartosciowe 530 830 539 751 

5. Skladnlki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 48 736 88 499 

- dluzne paplery wartosciowe 33 201 73 439 

II. Zobowill,zania 62864 39 835 

Ill. Aktywa netto 1 256 204 1 412 108 

IV. Kapltat Subfunduszu 528 881 704945 

1. Kapital wplacony 16 777 392 16 687 647 

-
2. Kapltal wyplacony (16 248 511) (15 982 702) 

V. Dochody zatrzymane 581 971 522 996 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (103 523) (118 852) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zreallzowany zysk (strata) ze zbycia lokat 685 494 641 848 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokatw odnieslenlu do ceny nabycla 145 352 184 167 

VII. Kapltat Subfunduszu i zakumulowany wynlk z operacjl 1 256 204 1412 108 

Kategorle jednostek uczestnlctwa Liczba Liczba 

A 22 771 601,588 26 797 058,491 

s 18 078 952,319 19 782 841,073 

T 2388871,114 2 798 197,686 

Wartosc aktyw6w Wartosc aktyw6w 
Kategorle jednostek uczestnlctwa netto na jednostk~ netto na jednostk~ 

uczestnfctwa uczestnlctwa 

A 28,29 27,94 

s 29,70 29,19 

T 31,37 30,67 

Bilans nalezy anallzowac lqcznie z notami objasnlajqcymi I informacja. dodatkowa., kt6re stanowia. integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysia.cach ztotych, z wyja.tkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa w (zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Przychody z lokat 58 847 69 131 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 30 157 37 181 

2. Przychody odsetkowe 28 537 31 874 

3. Pozostale 153 76 

11. Koszty Subfunduszu 43 518 52 900 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 41 625 46 568 

-
2. Oplaty dla Depozy1ariusza 465 409 

3. Oplaty za zezwolenla oraz rejestracyjne 0 1 

4. Koszty odsetkowe 356 545 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 126 4 197 

6. Pozostale 946 1 180 

Ill. Koszty pokr}wane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 43 518 52 900 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 15 329 16 231 

VI. Zrealfzowany I nlezrealfzowany zysk (strata) 4 831 268 275 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 43 646 90 722 

- z ty1ulu r6znlc kursowych (5 129) (368) 

2. Wzrost (spadek) niezreallzowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (38 815) 177 553 

- z ty1ulu r6znic kursowych (5 731) (21 721) 

VII. Wynik z operacji 20160 284 506 

Wynik z operacjl Wynlk z operacji 
Kategorla jednostek uczestnictwa przypadaja.cy na kategoriQ przypada]a.cy na kategoriQ 

jednostek uczestnictwa jednostek uczestnictwa 

A 0,35 4,84 

s 0,51 5,18 

T 0,70 5,57 

Rachunek wynlku z operacji nalezy anallzowac lqcznie z notami objasniajqcyml I informacjq dodatkowa., kt6re stanowiq lntegralnq cz~sc sprawozdania 
ftnansowego. 

Wynlk z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obllczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmlany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz 
analoglczne zmlany w wartosclach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzier'l wyceny stanowl dzienny wynik z operacji dla dan ego typu 
jednostkl. Obllczony w ten spos6b wynlk z operacjl na dany typ jednostkl podzlelony zostal przez llczb~ jednostek uczestnlctwa przypadajqcq na dany 
dzien wyceny. Suma obllczonych w ten spos6b lloraz6w stanowl wynlk z operacjl przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysia.cach ztotych, z wyja.tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na konlec poprzednlego okresu sprawozdawczego 1 412 108 1 527 824 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 20 160 284 506 

a) przychody z lokat netto 15 329 16 231 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 43 646 90 722 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (38 815) 177 553 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 20 160 284 506 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycla lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresle sprawozdawczym (razem), w tym: (176 064) (400 222) 

a) zmlana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu i. tytulu zbytych jednostek uczestnlctwa) 89 745 138 644 

b) zmlana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkuplonych jednostek 
265 809 538 866 uczestnictwa) 

6. ta.czna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (155 904) (115 716) 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 256 204 1 412 108 

5. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 329 615 1 484 217 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmlana llczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnlctwa 

A 11 764 031,828 14 805 578,588 

s 1 789 430,953 821 002,563 

T 1 142 869,823 174 202,082 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnlctwa 

A 15 789 488,731 22 395 407,686 

s 3 493 319,707 6 451 825,444 

T 1 552 196,395 2 283 565,479 

c) sal do zmlan 

A (4 025 456,903) (7 589 829,098) 

s (1 703 888,754) (5 630 822,881) 

T (409 326,572) (2 109 363,397) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastaja.co od pocza.tku dzlalalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) llczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 425 500 371,002 413 736 339,174 

s 229 273 076 '990 227 483 646,037 

T 65 846 414,612 64 703 544,789 

b) liczba odku plonych jednostek uczestnictwa 

A 402 728 769,414 386 939 280,683 

s 211 194 124,671 207 700 804,964 

T 63 457 543,498 61 905 347,103 

c) saldo zmian 

A 22 771 601,588 26 797 058,491 

s 18 078 952,319 19 782 841 '073 

T 2 388 871,114 2 798 197,686 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zrownowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 22 771 601 ,588 26 797 058,491 

s 18 078 952,319 19 782 841,073 

T 2388871,114 2 798 197,686 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostkQ uczestnlctwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnlctwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 27,94 23,10 

s 29,19 24,01 

T 30,67 25,11 

2. wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec bieza.cego okresu 
sprawozdawczego 

A 28,29 27,94 

s 29,70 29,19 

T 31,37 30,67 

3. Procentowa zmlana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 1,25% 20,95% 

s 1,75% 21,57% 

T 2,28% 22,14% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 26,77 23,02 
- -

data wyceny 2013-06-24 2012-01-09 

s 28,03 23,93 

data wyceny 2013-06-24 2012-01-09 

T 29,53 25,03 

data wyceny 2013-06-24 2012-01-09 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostkf,) uczestnictwa w okresle sprawozdawczym 

A 29,43 27,98 

data wyceny 2013-11-25 2012-12-27 

s 30,88 29,22 

data wyceny 2013-11-25 2012-12-27 

T 32,60 30,71 

data wyceny 2013-11-25 2012-12-27 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 28,30 27,94 

s 29,70 29,18 

T 31,37 30,66 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udziat koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 3,27% 3,56% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenla dla Towarzystwa 3,13% 3,14% 

2. Procentowy udzlal oplat dla Depozy1ariusza 0,03% 0,03% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawienlu zostaly policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmlan w aktywach netto nalezy anallzowac lqcznle z notami objasnlajqcyml i lnformacjq dodatkowa., kt6re stanowia. integralnq CZI,)SC 
sprawozdanla ftnansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Noty objasniajatce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjfltych zasad rachunlcowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zostalo sporzq_dzone zgodnie z ustawq_ 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzq_dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzq_dzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjq_tkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysictcach z!otych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnosciq_ do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana 
z dokladnosciq_ do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania 
sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczq_cych Subfunduszu 

prezentacji informacji w 

- Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq_. 

- Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej 
wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiq_zan. 

- Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikajq_cym z pierwotnego dokumentu, tow przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 
wszystkie parametry wynikajq_ce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daty przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

- Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujq_cej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq_ transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Naleznq_ dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajq_cy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
naleznq_ dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzq_cych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych, w wysokosci 
podatku pobranego u zr6dla. 

Przyslugujq_ce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajq_cy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujq_ce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

- Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajq_ w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w lq_cznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

- Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 

- Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq_ lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedai:y. 

- Zobowiq_zania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiq_zku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedai:y papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 
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Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiq_zania i naieznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartej transakcji 
mogq_ bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiq_zar'l i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiq_zar'l i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wylq_czyc z ksiq_g rachunkowych, a zobowiq_zanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzier'l roboczy uznaje si~ dzier'l roboczy w kazdym par'lstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sq_ wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wed!ug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier'l uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si'i,! metodq_ ,najdrozsze sprzedaje siC? jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku sk!adnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej 
biezq_cej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq_ wylq_cznie papiery pochodzq_ce z transakcji kupna, kt6rych dzier'l 
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzier'l rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w 
lokat b~dq_cych przedmiotem transakcji przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

- Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

Przyrost wartosci d!uznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq_ w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale 
w zwiq_zku z wycenq_ srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiq_zar'l w walutach obcych, a lakze przychody odsetkowe, 
w sk!ad kt6rych wchodzq_ odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej- naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq_ 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzier'l zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiq_zanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq_ w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiq_zku z wycenq_ srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiq_zar'l w walutach obcych, a taki:e koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i poi:yczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i poi:yczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowiq_ koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6lowe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Nast~pujq_ce koszty zwiq_zane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq_ z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiq_zane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majq_tkowych, 
prowizje i oplaty zwiq_zane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwiq_zane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciq_zenia nalozone przez wlasciwe 
organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq_ 
koszty nielimitowane Subfunduszu i sq_ pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiq_zany 
do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w w!asnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiq_zar'l i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiq_zania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzier'l okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiq_zar'l Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajq_cych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzier'l 
sporzq_dzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiq_zania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwq_ skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dlui:nych papier6w wartosciowych, w tym 
obligacji zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, 
certyfikat6w inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce 
siedzib~ za granicq) wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych 
moze lokowac Subfundusz - wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu 
polskiego w nast~pujq_cy spos6b: 
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a) jei:eli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzei:eniem, 
i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatniq_ cen~ transakcyjnq_ dost~pnq_ o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jei:eli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczq_co niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto i:adnej 
transakcji - wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umozliwiajq_cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzei:eniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen 
majq_cych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jei:eli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci s!anowiq_cej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umoi:liwiajq_cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq_ wartosc godziwq_ 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq_ poprzez zastosowanie 
przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, 
zgodnie z najlepsi:q_ wiedzq_ Subfunduszu i praktykq_ rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej nii: jednym aktywnym rynku, wartosciq_ godziwq_jest kurs 
ustalony na rynku g!6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kai:dego kolejnego miesiq_ca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem i:e Subfundusz moi:e 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest moi:liwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba z~wartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu- jako rynek g!6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujq_cy spos6b: 

a) b~dq_cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~i:nych oraz 
pozostalych dlui:nych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jei:eli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, pod warunkiem i:e wycena z tego zr6d!a odzwierciedla wartosc 
godziwq_ instrumentu; 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroi:nosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
nalei:nosc nominalnq_ wraz z nalei:nymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujq_ce w ci~zar koszt6w Subfunduszu 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej; 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_ - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na 
jednostk~ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucj~ wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl~dnieniem zdarzen majq_cych istotny wplyw na wartosc godziwq_ powstalych mi~dzy datq_ ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem 
zdarzen majq_cych istotny wplyw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce 
siedzib~ za granicq_ wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem; 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wed!ug wartosci teoretycznej; 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku, gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej 
akcje tego samego typu sq_ notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje tego samego typu nie sq_ 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatniq_ z cen, po jakiej nabywano papiery 
wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq_ o wartosc rynkowq_ prawa poboru 
niezb~dnego do ich obj~cia w dniu wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym 
uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6i:ne ceny dla nabywc6w- w oparciu o 
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sredniq_ cen~ nabycia, wazonq_ liczbq_ nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej 
wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majq_cymi 
wplyw na ich wartosc rynkowq_; 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq_ okreslajq_cq_ stan 
rozliczer'l Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajq_cych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego; 

h) opcji- wycenia si~ wediug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorq_c 
pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w 
szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters; 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajq_cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq_ scisle powiq_zane z wycenianym papierem dluznym, wartosc jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego d!a danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq 
scisle powiq_zane z wycenianym papierem dluznym, to wartosc wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej 
stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie 
dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie 
jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od 
dost~pnosci danych) mogq_ bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. 
Bloomberg Generic itp.) lub Reuters; 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajq_cej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartosc godziwa wynikajq_ca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzier'l przeszacowania, nowo ustalonq_ 
skorygowanq_ cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczq_wszy od dnia zawarcia 
.umowy kupna, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq_ cen~ nabycia. Na dzier'l rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowiq_zania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczq_wszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiq_zania z tytulu transakcji przy 
zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq_. 

7. Aktywa oraz zobowiq_zania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sq_ notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq_ notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej sq_ denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wed!ug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na Dzier'l Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq_ wartosc godziwq_ uznaje si~ wartosc wyznaczonq_ poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq_, niezaleznq_jednostk~ swiadczq_cq_ tego rodzaju uslugi, o 
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiq_zanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe 
pochodzq_ z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq_ powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniq_cego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujq_cy spos6b: WAN A (wartosc 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotyczq_cych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania 
biezq_cych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzq_dzanie dla danego 
typu jednostki za dzier'l od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezq_cego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych 
typ6w jednostek. 

e) Wartosciszacunkowe 

Sporzq_dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozer'l 
wplywajq_cych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane sq_ na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq_ 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiq_zar'l, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzq_cej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiq_ce ich podstaw~ podlegajq_ okresowym przeglq_dom. Aktualizacje szacunk6w sq_ 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, 
w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezq_cy, jak ina przyszle okresy. 
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Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzq_dzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bq_dz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sq_ 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane sq_ dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystac z oszacowari. Zmiany przyj~tych zalozeri i szacunk6w mogq_ miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Sk/adniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczq_ce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istniejq_, dokonuje si~ odpisu aktualizujq_cego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq_ bilansowq_ a 
oszacowanq_ wartosciq_ biei:q_cq_ oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajq_cych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezq_cej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pieni~znych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq_ regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgl~dniajq_ parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorq_c pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 31 grudnia 2013 roku 3,70% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq_ zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzieri 31 grudnia 2012 roku - odpowiednio 6,08%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq_ r6znic si~ od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w sq_ mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzq_dzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleinosci Subfunduszu 

Nale:tno5ci Subfunduszu 
Wartott na dzien Wartott na dzien 

31.12.2013 r. (w tys. zt) 31.12.2012 r. (w tys. zt) 

Z tytulu zbytych lokat 29 751 9 693 

Z tytulu cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w terminowych 373 -

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 129 18 008 

Z tytulu dywldendy 574 2 640 

Z tytulu odsetek 0 0 

Suma 30 827 30341 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

ZoboWil!.ZIInia Subfunduszu 
Wartott na dzien Wartott na dzien 

31.12.2013 r. (w tys. zt) 31.12.2012 r. (w tys. zt) 

Z tytulu nabytych aktyw6w 38 751 5 864 

Z tytulu transakcjl przy zobowla.zaniu si~ Subfunduszu do odkupu 19 627 5 921 

Z tytulu wyceny instrument6w pochodnych - 643 

Z tytulu wplat na jednostkl uczestnictwa 178 540 

Z tytulu odkuplonych jednostek uczestnlctwa 667 22 744 

Pozostale zobowia.zanla, w tym: 3 641 4 123 

- zobowia.zania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanle 3 350 3 720 

Sum a 62864 39 835 
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Nota 4. Srodki pieni,zne i ich ekwiwalenty 

31.12.2013 r. 

Wartos~ na dzien Wartos~ na dzien 

Struktura srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania walucie (w tys.) flnansowego (w tys. zt) 

Banki 7 333 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 693 693 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 152 629 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 31 94 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 4190 5 917 

31.12.2012 r. 

Wartos~ na dzien 
Wartos~ na dzien 

Struktura srodk6w pienl~znych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdanla 
finansowego (w tys. zt) 

Banki 11 514 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 852 852 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 34 140 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 340 631 4 761 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 3 319 5 761 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pienl~:l:ny!:h Wartos~ na dzien Wartos~ na dzien 
31.12.2013 r. w walucle 

utrzymywanych w c~lu zaspokojenia biez~cych zobow:~zan Waluta ~1.12.2013 r. w danej sprawozdanla 
Subfunduszu walucle (w tys.) flnansowego (w tys. zt) 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pleni~znych 9 935 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 705 705 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 11 37 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 1 877 284 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 793 3 289 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 36 179 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 10 546 147 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. NOK 7 3 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. RUB 1 970 180 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1 768 2 497 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 868 2 614 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Sredni w okresle sprawozdawczym pozlom srodk6w pieni~znych Wartos~ na dzien 
Wartos~ na dzlen 

31.12.2012 r. w walucie utrzymywanych w celu zaspokojenla biez~cych zobowi~zan Waluta 31.12.2012 r. w danej sprawozdania 
Subfunduszu walucle (w tys.) finansowego (w tys. zt) 

Srednl w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pieni~znych 6 860 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 520 520 

Dom Maklerski Banku Handlowego S.A. PLN 1 118 1 118 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 556 2 273 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 254 787 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 716 117 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 38 190 

Bank Handlowy w Warszawie S .A. HUF 18 818 263 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. RUB 159 16 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 908 1 576 
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Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o sta/ym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajq_cego na dzien 31 grudnia 2013 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

31.12.2013 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od6 

Od 1 roku Powytej 
miesi~tca do miesiQcydo miesiQCy do Razem (w tys. zl) miesi~tca 3 miesiQcy 6 miesiQCY 1 roku do 3 lat 31at 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony 
24 267 24267 

do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 841 8 832 202 145 299 813 516 631 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 23 011 23 011 

Pozostale aktywa . 
Razem aktywa obcl~t:Zone ryzykiem warte>Sci 

30108 godziwej wynikaJ~tcym ze stopy procentowej 
. . 8 832 202145 322 824 563 909 

Procentowy udzial w aktywach og61em 2,28% . . 0,67% 15,32% 24,49% 42,76% 

31.12.2012 r. Do 1 Od 1 Od 3 Od6 
Od 1 roku Powytej 

mlesl~tca do miesiQcydo mleSIQCY do Razem (w tys. zl) miesi~tca 3 miesiQCY 6 miesiQCY 1 roku 
do 3 lat 31at 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony 
do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

. 
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 676 474 492 489168 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku . 
Pozostale aktywa . 
Razem aktywa obci~ttone ryzykiem wartoscl 
godziwej wynlkaJ~tcym ze stopy procentowej 

. . . . 14 676 474492 489168 

Procentowy udzlal w aktywach og61em . . . . 1,01% 32,69% 33,70% 

( 1. 2) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem przep/yw6w srodk6w pieni~znych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem przep/yw6w srodk6w pieni~znych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajq_ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

31.12.2013 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od6 

Od 1 roku Powytej 
miesl~tca do mlesiQcydo miesiQcydo Razem (wtys. zl) miesl~tca 
3 mieSIQCY 6 miesiQCY 1 roku 

do 31at 31at 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony 
do odkupu, z tego o okresie do wykupu - . 
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 101 6 779 7 319 14199 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 14 696 10190 . 24886 

Pozostale aktywa . 
Razem aktywa obci~t:Zone ryzyklem wartoscl 

14 797 16 969 7 319 . . . 39 085 godzlwej wynlka]~tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 1,13% 1,28% 0,55% . . . 2,96% 

31.12.2012 r. Do1 
Od 1 Od 3 Od 6 

Od 1 roku Powytej 
mlesl~tca do miesiQcy do mleSiQCydo Razem (w tys. zl) miesi~tca 
3 mieSIQCY 6 miesiQCY 1 roku 

do 31at 31at 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony 
do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

. 
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 24 382 26 201 50 583 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 14 850 26 015 47 424 . 88 289 

Pozostale aktywa . 
Razem aktywa obci~ttone ryzykiem wartosci 

39 232 52 216 47424 . . . 138 872 godziwej wynikaj~tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzia/ w aktywach og61em 2,70% 3,59% 3,26% . . . 9,55% 
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(2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_zenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiq_zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeli), w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksyma!ne obciq_zenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci biiansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeli. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dlui:nym. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzia/ (wtys. zl) udzla/ 
waktywach waktywach 

og61em og61em 

Srodki pieniE;!zne i ich ekwiwalenty 7 333 0,55% 11 514 0,79% 

Naleznosci, w tym: 30 827 2,34% 30 341 2,09% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 29 751 2,26% 9 693 0,67% 

Transakcje przy zobowiq_zan·lu SiE;! drugiej strony do odkupu 24 267 1,84% 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 530 830 40,24% 539 751 37,18% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez Skarb 
465 440 35,29% 408 814 28,17% 

Panstwa lub NBP 

listy zastawne 

inne nii: listy zastawne oraz nii: emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
65 390 4,95% 130 937 9,01% Panstwa bq_di: NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dlui:nym nienotowane na aktywnym rynku, w 
47 897 3,64% 88 289 6,07% 

tym: 

dlui:ne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez Skarb 
15 229 1,05% 

Panstwa lub NBP 

listy zastawne 14 696 1,12% 14 850 1,02% 

inne nii: fisty zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
33 201 2,52% 58 210 4,00% 

Panstwa bq_dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obcl<tZone ryzykiem kredytowym 641154 48,61% 669 895 46,13% 

( 2. 2) Przypadki znaczq_cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq_ powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys.zl) udzla/ 
(w tys. zt) 

udziat 
waktywach waktywach 

og61em og61em 

Dlui:ne papiery wartosciowe, w tym: 465440 35,29% 424043 29,22% 

Skarb Panstwa (RP) 465 440 35,29% 424 043 29,22% 

( 3) Ryzyko wal utowe 

( 3.1) Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciq_zenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. z/) aktyw6w i zobowiq_zan 
wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzia/ 
(wtys. zl) udzial 

waktywach waktywach 
og61em og61em 

Srodki pieniE;!i:ne i ich ekwiwalenty 6 640 0,50% 10 662 0,73% 

Nalei:nosci 1 335 0,10% 2 707 0,19% 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 238 955 18,13% 399 587 27,53% 

dlui:ne papiery wartosciowe 51 292 3,89% 166 032 11,43% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 23 011 1,75% 97 0,01% 

dlui:ne papiery wartosciowe 23 011 1,75% . 
Razem aktywa Subfunduszu obcll\Zone ryzyklem walutowym 269 941 20,48% 413 053 28,46% 

Zobowiii,Zllnia obcl¥one ryzyklem walutowym . . 25 0,00% 
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( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczq_cej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Akcje 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

HUF 

NOK 

RUB 

TRY 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g~6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzlat (wtys. zl) udzial 
w aktywach waktywach 

og6/em og6/em 

3 756 0,28% 

20 093 1,52% 22 721 1,56% 

43 996 3,34% 63 199 4,37% 

8 770 0,67% 7 843 0,54% 

6 189 0,47% 12 400 0,86% 

3 972 0,30% 

9 442 0,72% 7 622 0,53% 

55 707 4,23% 92 512 6,36% 

Dhd:ne papiery wartojciowe 

EUR 44 620 3,38% 130 294 8,97% 

USD 29 683 2,26% 35 738 2,46% 

Kwity depozytowe 

EUR 2 203 0,17% 2 618 0,18% 

USD 8 064 0,61% 7 683 0,53% 

Tytu/y uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania maj~tce siedzibQ za granlc~t 

EUR 12 834 0,97% 16 957 1,17% 

USD 12 637 0,96% 

Prawa poboru 

RUB 97 0,01% 

( 4) Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem plynnosci 

Ryzyko p/ynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiq_zan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq_ bye odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych 
w ramach zarzq_dzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie p/ynnoscL 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej p/ynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq_ si~ przejsciowo obnizonym poziomem p/ynnoscL lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych sk/adnik6w lokat w wartosci odpowiadajq_cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym konczq_cym si~ 31 grudnia 2012 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzq_dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 

wartosc Warto5C 
Tanniny Kwota bQdllCa 

Tannin 
Tannin 

lnstrumanty Typ Rodzaj 
Cal otwarcia otwartaj przyszlych 

przyszlych podstaW'I. 
zapadalnosci wykonania 

pochodna zaj9taj instrumentu 
pozycji pozycji strumieni 

strumieni przyszlych (wygasniQ&ia) instrumentu pozycji pochodnego pianiQznych instrumentu (wtys. zl) (wtys. zl) pieniQZnyCh platnoscl pochodnego pochodnego 

FORWARD, WALUTA Zabezpieczenie 

EUR, 2014-03-12 
kr6tka forward przed ryzykiem 442 45 017 2014-{)3-12 10 697 725,00 EUR 2014-{)3-12 2014-03-12 

walutowym 

FORWARD, WALUTA Zabezpieczenie 

USD, 2014-03-12 
kr6tka forward przed ryzykiem 397 29 933 2014-{)3-12 9 760 000,00 USD 2014-03-12 2014-{)3-12 

walutowym 
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Nota 7. Transakcje przy zobowi~zaniu si' Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Transakcje przy zobowi¥aniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 

Transakcje przy zobowl~zanlu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nasiE;!puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nastE;!puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych naSIE;!puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie 
nasiE;!puje przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi~zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych naSIE;!puje przeniesienie na drugq_ strOnE;! praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast€2puje przeniesienie na drugq_ stronE;! praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nasiE;!puje przeniesienie na drugq_ stronEi! praw wlasnosci i nie 
nasiE;!puje przeniesienie na drugq_ stronE;! ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
31.12.2013 r. 

Walutowa Rtruktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pleni~;!:ne i lch ekwiwalenty 

Nale;!:no5cl 

Transakcje przy zobowl¥aniu si~ drugiej strony do odkupu 

Sktadnikl lokat notowane na aktywnym rynku 

Sktadnlki lokat nlenotowane na aktywnym rynku 

Zobowi¥8nia 

31.12.2012 r. 

Walutowa struktura pozycjl bilansu 

Aktywa 

Srodki pienl~;!:ne i lch ekwiwalenty 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 

EUR 

USD 

TRY 

PLN 

PLN 

EUR 

USD 

PLN 

PLN 

PLN 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

HUF 

NOK 

RUB 

TRY 

USD 

PLN 

PLN 

USD 

PLN 

PLN 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 

EUR 
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Wartosc na Wartosc na 
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

(wtys. zt) (wtys. zt) 

24267 . 

24 267 

19 627 5 921 

19 627 5 921 

Warto5c na dzien 
Wartosc nn dzlen 

b!lansowy w danej 
bilansowy w walucle 

sprnwozdanla 
walucie (w tys.) finansowego (w tys. zt) 

1 319 068 

7 333 

693 693 

152 629 

31 94 

4190 5 917 

30 827 

29 492 29 492 

322 1 335 

0 0 

24 267 

1 207 905 

968 950 968 950 

1111 3 756 

132 802 20 093 

24 993 103 653 

1 760 8 770 

443 052 6 189 

8 019 3 972 

103 304 9 442 

39 447 55 707 

9 088 27 373 

48 736 

25 725 25 725 

7 640 23 011 

62 864 

62 864 62 864 

Wartosc na dzlen 
Wartosc na dzien 

bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) 
sprawozdanla 

finansowego (w tys. zt) 

1 451 843 

11 514 

852 852 

34 140 
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wartosc na dzien Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej bllansowy w walucle 

walucie (w tys.) sprawozdanla 
finansowego (w tys. zl) 

HUF 340 631 4 761 

TRY 3 319 5 761 

Nale.tnosci PLN 30 341 
PLN 27 634 27 634 

EUR 653 2 671 

TRY 0 0 

UAH 94 36 

USD 0 0 

Transakcje przy zobowi¥anlu siQ druglej strony do odkupu PLN . 
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 1 321 589 

PLN 922 002 922 002 

CZK 139 393 22 721 

EUR 52118 213 068 

GBP 1 565 7 843 

HUF 887 172 12 400 

RUB 74 946 7 622 

TRY 53 300 92 512 

USD 14 009 43 421 

Skladnikl lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 88 499 
PLN 88 402 88 402 

RUB 954 97 

Zobowi¥3nia PLN 39 835 
PLN 39 810 39 810 

EUR 6 25 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6.tnl~,:e kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladnlki lokat 
Dodatnle r6.tnlce kursowe Ujemne r6inice kursowe 

Zrealizowane Niezreallzowane Zrealizowane Nlezreallzowane 
Akcje 3 693 8 767 

Prawa poboru 97 

Kwity depozytowe 7 163 

Dluzne papiery wartosciowe 3 723 1 044 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
399 427 wsp61nego inwestowania majq_ce siedzibE;! za granicq 

Sum a 7 3723 5136 9454 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Dodatnie i ujemne r6.tnice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladnlki lokat 
Dodatnle r6.tnice kursowe Ujemne r6.tnice kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Nlezrealizowane 

Akcje 802 7 495 

Prawa poboru 4 

Kwity depozy1owe 213 936 

Dluzne papiery wartosciowe . 622 12 379 

Ty1uty uczestnictwa emitowane przez instytucje . 761 907 wsp61nego inwestowania majq_ce siedzibE;! za granicq 

Sum a 1 015 . 1 383 21 721 

Srednl kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzlen bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

Dolar amerykanski 3,0120 USD 

Euro 4,1472 EUR 

Forint WE;!gierski 1,3969 100 HUF 

Frank szwajcarski 3,3816 CHF 

Funt szterling 4,9828 GBP 

Korona czeska 0,1513 CZK 

Korona norweska 0,4953 NOK 

Lira turecka 1,4122 TRY 

Rubel rosyjski 0,0914 RUB 
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Nota 1 0. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycla lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Zreallzowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Wartosc zreaiizowanego 
zysku (straty) ze zbycla 

lokat (w tys. zl) 

41 942 

1 704 

43646 

Wartosc zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycla 

lokat (w tys. zl) 

70 834 

19 888 

90722 

Wzrost (spadek) 
nlezrealizowanego zysku 
(straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys.zl) 

(39 904) 

1 089 

(38 815) 

Wzrost (spadek) 
nlezreallzowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

179 315 

(1 762) 

177 553 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenle dla Towarzystwa (wtys. zl) 1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 41 625 46 568 

Koszty limitowane stanowiq_ koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzq_dzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak nii:: - -

(1) 3,4% (trzy i cztery dziesiq_te procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 2,9% (dwa i dziewi~c dziesiq_tych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 

(3) 2,4% (dwa i cztery dziesiq_te procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiq_t pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujq_cej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyi:ej, jest naliczana od podstawy spelniajq_cej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzq_dzenia, 
slui:q_cej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ 
stanowi r6i:nica pomi~dzy wartosciq_ Aktyw6w i zobowiq_zari Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale 
wyplaconym na poprzedni Dzieri Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzq_dzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyi:ej, jest naliczana w kai:dym Dniu Wyceny za kai:dy dzieri roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiq_ca nast~pujq_cego po miesiq_cu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytu/u koszt6w limitowanych pomniejszajq_ utworzonq_ 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzq_dzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek Uczestnictwa Stawka statutowa 

A 3,4% 

s 2,9% 

T 2,4% 

Stawka obowiq_zujq_ca na dzieri bilansowy 

3,4% 
2,9% 

2,4% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzq_dzanie naliczane sq_ w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kai:dej kategorii odr~bnie. 
W 2013 roku Zarzq_d Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzq_dzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK 
Zr6wnowai:ony. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 1 256 204 1 412 108 1 527 824 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na 
koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 28,29 27,94 23,10 

s 29,70 29,19 24,01 

T 31,37 30,67 25,11 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znacz<tcych zdarzeniach, dotycz<tcych lat ubiegtych, ujQtych w sprawozdaniu finansowym za bie.Z<tCY 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znacz<tcych zdarzeniach, kt6re nast<t.Pity po dniu bilansowym, a nieuwzgiQdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomiQdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

W biezqcym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~pujqcych zmian danych dotyczqcych roku 2012 w por6wnaniu do 
danych zaprezentowanych w sprawozdaniu rocznym za rok 2012: 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji (w tysiq,cach zlotych) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
zmianq, prezentacji 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

za okres 1.01.2012-31.12.2012 za okres 1.01.2012-31.12.2012 
(wtys. zl) (w tys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) 

(22 283) 562 (21 721) z wyceny lokat z tytulu r6znic 
kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. z/) 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
zmianq, prezentacji 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

zaokres 1.01.2012-31.12.2012 za okres 1.01.2012-31.12.2012 
(w tys. zl) (w tys. zl) 

Niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe: 

Akcje 

Prawa poboru 

Kwity depozytowe 

Dluzne papiery wartosciowe 

Tytuly uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majq,ce siedzib~ -
za granicq 

Sum a 

Niezrealizowane ujemne r6znice kursowe: 

Akcje 8 057 (562) 7 495 

Prawa poboru 4 4 

Kwity depozytowe 936 936 

Dluzne papiery wartosciowe 12 379 12 379 

Tytuly uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wsp61nego 

907 . 907 inwestowania majq,ce siedzib~ 
za granicq 

Sum a 22 283 (562) 21 721 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci 
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku 
wyniku z operacji w pozycji VL2.(·) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic 
kursowych". Zawyzenie to dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych 
rynkiem wyceny by/ w trakcie okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych 
sp6/ek notowanych na Warszawskiej Gieldzie Papier6w Wartosciowych SA w formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie rna wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Zr6wnowatony Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

D. Dokonane korekty btQd6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywofanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacjQ majq_tkowq_ i finansowq_, pfynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

• przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

• przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziafalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiq_zane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogfyby w istotny spos6b wp!ynctc na ocenQ 
sytuacji majq_tkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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1. Cz~sc og6lna raportu 

Arka BZ WBK Zrownowazony 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestyc_vinym Otwartym 

Raport u::upelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy kofzc::qcy siif 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Zr6wnowazony 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Zr6wnowazony jest subfunduszem wydzielonym w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Zr6wnowazony (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada osobowosci 
prawneJ. 

Subfundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem). 

Fundusz moze utywac nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

plac Wolnosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych 

Si!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

Si!d Okrygowy w Warszawie, 
VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 
26 listopada 2010 r. 
RFi 589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Funduszjest zarzi!dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej Towarzystwem), z siedzibl! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzialalnosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych 
i Gield KPWiG-4086-18/98-1 071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 
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Arka BZ WBK Zrownowazony 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestyc_vinym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sif 31 grudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

Si!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapital zakladowy na 
dzien bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

Si!d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Si!dowego 
26 lutego 2001 r. 
KRSOOOOOOll32 

13.202.000 zl 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarzi!d Towarzystwa. 

W sklad Zarzi!du Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan Jacek Marcinowski - Prezes Zarzi!du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarzi!du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarzi!du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imiy i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonl! odpowiedzialnoscil! 
sp.k. 

Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
Si!d rejestrowy: Si!d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Si!dowego 
NumerNIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonl! odpowiedzialnoscil! sp.k. jest wpisana na Iisty podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzonl! przez Krajowl! Rady 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporzi!dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy konczl!CY siy tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt sp6lka z ograniczonl! 
odpowiedzialnoscil! sp.k. i uzyskalo opiniy bieglego rewidenta bez zastrzezen. 

Poll!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 
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Arka BZ WBK Zrownowaiony 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestyc_vinvm Otwartym 

Raport u::.upelniajqcy::. badania sprawo::.daniajednostkowego 
::a rok obrotowy konczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

Pol(!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S(!dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy lnwestycyjnych S.A. z siedzib£! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sklada siy zestawienie lokat oraz bilans 
sporz(!dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koncz(!cy siy tego dnia oraz noty objasniaj(!ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow'! z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart(! na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia l 0 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdania jednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzi1ismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6i:niejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rew!ZJI finansowej wydanych przez Krajow'! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 17 lutego 2014 r. 
do 28 lute go 2014 r. 

Zarz(!d Towarzystwa jest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, sporz(!dzenie 
i rzeteln£! prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw(! o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi(!ZUj(!cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz(!dzenie 
raportu uzupelniaj(!cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci 
ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych podstawy jego sporz(!dzenia. 

Zarz(!d Towarzystwa zloZ)'l w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
1 Jasnoscl zal(!czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wplywaj(!cych w spos6b znacz(!cy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
bad any. 

W trakcie badania sprawozdaniajednostkowego Zarz(!d Towarzystwa zloZ)'l wszystkie :Z(!dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbtrdne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w :laden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz(!dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj(!cej siy w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz(!dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjyta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawidlowa oraz zgodna z 
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Arka BZ WBK Zrownowazony 
subfundusz w Arka BZ WBK Fundusz.u lnwestyc.vinym Otwartym 

Raport u:::upelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
:::a rok obrotowy konczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

profilem ryzyka inwestycyjnego i polityk(! inwestycyjn£!, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot uslugi poswiadczaj(!cej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrybnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczaj(!ca nie zostala 
wykonana 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniaj£! wym6g niezaleznosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorz(!dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z p6zniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Zrownowazony 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyinym Otwartym 

Raport u:::upelniajqcy z badania sprawo:::daniajednostkowego 
::a rok obrotowy konczqcy sir 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Og6lna analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

,\14ywa 
S rodki pit:niy:lne i ich ekwiwalmty 

Nalei:no5ci 
Transakcje przy zobo~qzaniu siy drugiej strony oo odkupu 
S kladniki I okat ooto\Y.l!le na aktywnym rynku. w tym 

- dh1::ne papiery wana5ciowe 
S kladniki I okat nit!OOtow.me na aktywnym rynku, w tym 

- dlu::ne papiery wana5ciowe 

Zorowi:tzania 
Alilywa l'l!tto 
Kapitatsubfunduszu 

Kapital wplacony 
Kapital wyplacony 

Dochody zatr.l)mane 

Zakumulowane, nierozdysponoware przychody z lokat netto 

Zaktunulow.my, nierozdysrooowdlly zrealizo\\any zyski(strata) ze zbycia lokat 
Wzrost (spadek) warto!ici lokat w odniesieniu do cenynabycia 

Kapitatsubfunduszu i zakumulowany wyrikz operacji 

Kat~rie jednostek uczestnictwa 

A 

s 
T 

Kat~rie jednostek uczestnictwa 

A 

s 
T 

7 

31.12.2013 
zt '000 

1319 ~8 

7 333 
30 '62.7 

24 267 
I 207 'Xl5 

530830 
48 736 
33 201 
62864 

1256 204 
528881 

16 777 392 
(16 248 511) 

581971 

( 103 523) 

685 494 
145352 

1256 204 

Liczba 

22 771 601,588 

18 078952319 
2 388 871,114 

w artosc aktyoow 
netto na jedoost~ 

ucztstnictw.l (zl) 

28,29 
29,70 
31,37 

31.12.2012 
zt'OOO 

I 451 943 

11514 
30 341 

I 321 589 

539 751 
88499 
73439 
39835 

t 412 ·~ 
7()t 945 

16 687 647 
(15 9'62. 702) 

5229% 

(118 852) 

641 848 
1&1167 

14121~ 

Liczba 

26 797 058,491 

19 7'62. 841 ,073 
2 798 197,686 

Wurtalc aktyw6w 
netto najedna>tky 
uczestnictwa (zl) 

27,94 
29,19 
30,67 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lokat 

Dywidendy i irme udzialy w zyskach 
Przychody odse1kowe 
Pozostale 

Koszty subfunduszu 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 
Oplaty dla Depozytarius:.za 
Oplaty za zezwolcnia i rejestracyjne 
Koszty odse1kowe 
Ujemne saldo r6i:nic kursov.ych 
Pozostale 

Koszty subfunduszu netto 

Przychody z lokat netto 

Zreali1Dwany i niezrealizowany zysk/(strata) 

Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym: 
-::: t_ltufu r6tnic kursowych 

Arka BZ WBK Zrownowaiony 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu /nwestyc_vin_vm Otwart_vm 

Raport u:::upelniajqcy::: badania sprawo:::daniajednostkowego 
:::a rok obrotowy konc::qcy si~ 31 grudnia 2013 r. 

1.01.2013- 1.0 1.20U-

31.12.2013 31.12.2012 
zt '000 zt '000 

58 847 69 131 

30 157 37 181 
28 537 31 874 

153 76 

43 518 52900 
41 625 46568 

465 409 
0 I 

356 545 
126 4 197 
946 I 180 

43 518 52 900 

15 329 16 231 

4831 268 275 

43 646 90722 
(5 129) (368) 

Wzrost/(spadck) niezrealizowanego zysku/(straty) z v.yceny lokat, w tym: 
-::: !)lulu r6tnic kursowych 

(38 815) 
(5 731) 

177 553 
(21 721) 

Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 

s 
T 

8 

20 160 

Wynikz 
ope~ji 

przypacJ<Uacy 
najednostktt 
uczcstnictwa 

(zl) 
0.35 
0.51 
0.70 

284 506 

Wynikz 
operacji 

przypadajacy 
rnjednostktt 
uczestn ictv.a 

( zf) 
4,84 
5,18 
5,57 



2.2. Wybrane wska:iniki finansowe 

Lokaty (zl'OOO) 

Wartosc aktyw6wnetto Subf\mduszu(zl '000) 

W artosc aktyw6w netto na jednostky uczestnictwa A (zl) 

Wartosc aktyw6wnetto na jednostk~t uczestnictwa S (z!) 

Wartosc aktyvv6wnetto na jednostk(( uczestnict\\a T (zl) 

Kapital Subfunduszu (zl'OOO) 

Wynik z operacj i (zl '000) 

Arka BZ WBK Zrownowaiony 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyinym Otwartym 

Raport u:::upelniajqcy::: badania sprawo:::daniajednostkowego 
:::a rok obrotowy konc:::qcy si? 3! grudnia 2013 r. 

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 

I 256 641 1410088 I 470 173 

I 256 204 I 412 108 I 527 824 

28.29 27.94 23,10 

29.70 29,19 24.01 

31.37 30.67 25.11 

528 881 704 945 I 105 167 

20 160 284 506 (437344) 

Procentovva zmima warto5ci aktyw6w netto najednostk~ uczestnictwa A 

Procento\\a zmima warto5ci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa S 
Procentovw zmima warto5ci aktyw6w netto najednostk~t uczestnictwaT 

1.25% 

1,75% 
2.28% 

20.95% (20,15%) 

21.57% ( 19,73%) 
22,14% (19.31%) 
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3. Cz~sc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Zrowllowaiolly 
subfulldusz w Arka BZ WBK Fullduszu lllwestycyjllym Otwartym 

Raport u::upelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy konc::qcy siif 31 grudnia 2013 r. 

Subfundusz posiada aktualn~ dokumentacjy opisuj~c~ zasady rachunkowosci, przyjyte przez 
Zarz~d Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci 
i rozporz~dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwesrycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,Rozporz~dzenie"). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znacz~cych nieprawidlowosci 
dotycz~cych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usuniyte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacjy skladnik6w maj~tkowych w terminach okreslonych 
wart. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i ujycia w ksiygachjej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji 
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktyw6w 

W zakresie obj((tym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, termin6w 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarz~dzaniajego lokatami. 
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3.3. Noty objasniaj~ce 

jednostkowego 
i 

Arka BZ WBK Zrownowazony 
.sub{umlusz w Arka BZ WBK Fumluszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport u::upelniajqcy::: badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy konczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do sprawozdania 

Dane zawarte w notach objasniaj~cych i infonnacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawidlowo. Noty objasniaj~ce i infonnacja dodatkowa stanowi~ integraln~ CZ((SC 

sprawozdania jednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Sp61ka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 

I l 

... r ~.j'"':(=_c.:. ............ . 
M.gdq.ij:na Grzesik 
Bi~gtY ~ewident 
Nr ewtdencyjny 12032 



Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Opinia i Raport 
Niezaleznego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy koncz'!CY siy 
31 grudnia 2013 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupelniaj(!cy zawiera 11 stron 

Opinia niezale:Znego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupelniaj'!CY 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koncz(!cy sitt 

31 grudnia 2013 r. 

tJ) 2014 KPMG Audyt spOlka z ograniczon~ odpowiedzialnoSci<.l sp.k jest polsk<l spOlk<l komandytow<l i czlonkiem sieci KPMG 
skladaj<lcej si~ z niezaleznych spOlek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

C'KPMG 1ntemational"), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzei:one 



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
Sp6tka z ograniczonCj 
odpowiedzialnosci'l sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal<}czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Stabilnego Wzrostu subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 
z siedzib<} w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na ktore sklada siy zestawienie 
lokat oraz bilans sporz<}dzone na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz 
zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koilcZ<}cy siy tego dnia oraz noty 
objasniaj<}ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarz<}d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi<}g rachunkowych, sporz<}dzenie i rzeteln<} prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw<} z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z po:Zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi<}zuj<}cymi przepisami prawa. 
Zarz<}d Towarzystwa jest odpowiedzialny rowniez za kontroly wewnytrzn<}, ktor<} uznaje za 
niezbydn<}, aby sporz<}dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub blydow. 

Zgodnie z ustaw<} o rachunkowosci, Zarz<}d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S<} 
zobowi<}zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagama 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opmu o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi<}g rachunkowych stanowi<}cych podstawy 
jego spofZ<}dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow<} Rady Bieglych Rewidentow oraz Miydzynarodowych Standardow 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj<} na nas obowi<}zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskac 
racjonaln<} pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi<}ce podstawy 
jego sporz<}dzenia s<} wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj<}cych na ceiu uzyskanie dowodow badania 
dotycz<}cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybor procedur 
badania zale2:y od naszego os<}du, w tym oceny ryzyka wyst<}pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blydow. Przeprowadzaj<}c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn<} zwi<}zan<} ze sporz<}dzeniem oraz 
rzeteln<} prezentacj<} sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
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kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz<}d oraz oceny og6lnej 
prezentacji sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi<} wystarczaj<}C<} 
i odpowiedni<} podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal<}czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
i jasno sytuacjy maj<}tkow<} i finansow<} Subfunduszu na dzieil 31 grudnia 2013 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy koilcz<}cy siy tego dnia, zostalo sporz<}dzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi<}ZUj<}cymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych najej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywaj<}cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz<}dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksi<}g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon<} odpowiedzialnosci<} sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bdzena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 
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SPRA WOZDANIE FINAN SO WE 



BZ WBK Towarzvstwo Funduszv iii\V(:stvcvinvch S.A. 
Pl. Wolnosci 16,61-739 Poznan 
telefon: (+481 6185573 22 
faks: [+481 6185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z 
p6iniejszymi zmianami) oraz rozporntdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarntd BZ 
WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Stabilnego Wzrostu subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od 
I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu w 

wysokosci 81 I 092 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
834 802 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy dodatni 
wynik z operacji w kwocie 12 406 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqce 
zwiykszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 7 818 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. lnformacjy dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

i\' 
I 

() . 

G )\}vv~ 
Jact Marcinowski 

Pr<k:es Zarzqdu 

Data: 27 marca 2014 roku 

www.arka.pl 

~·~~J. 
Michal Zimpel Marlena Janota 

Czlonek Zarntdu Czlonek Zarzqdu 

Aleksandra Jus zyk 
/ 

Dyrektor zialu 
Wyceny i 

Sprawozdawczosci 
Funduszy lnwestycyjnych 
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prowadzenie ksiqg 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalctcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 

-- -
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Warto~t Warto~t 

Skladniki lokat Warto~t wed lug Procentowy Warto~t wed lug Procentowy 
wedtug ceny wyceny na udzialw wed/ug ceny wyceny na udzialw 

nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 
(wtys. zl) bilansowy og6/em (wtys.z/) bilansowy og6/em 

(wtys. z/) (wtys. zl) 

Akcje 202 440 245 587 29,27% 213 079 250 644 29,51% 

Warranty subskrypcyjne -

Prawa do akcji 583 655 0,08% 

Prawa poboru 

Kw.,ty depozytowe 3 027 2 941 0,35% 3 333 3 563 0,42% 

Listy zastawne 18 279 18 576 2,21% 18 279 18 566 2,19% 

Dluzne papiery wartosciowe 531 448 526 521 62,75% 514 812 534 169 62,89% 

lnstrumenty pochodne 622 0,08% 3 0,00% 

Udzialy w sp61kach z ograniczonq 
odpowiedzialnoscia -

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 14 305 16 845 2,01% 7 567 8 476 0,99% 
majqce siedzibe za granicq 

Wierzytelnosci -
Weksle 

Depozyty 

Waluty 

Nieruchomosci -
Statki morskie 

I nne 

Suma 769 499 811 092 96,67% 757 653 816 076 96,08% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajctce 
Wartosc 

Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 
emitenta nabycia dzleli w aktywach 

(w tys. zl) bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

ABC DATA SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 303 049 1 257 1 303 0,16% (PLABCDT00014) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

ACTION SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 27 011 1 384 1 297 0,15% (PLACTIN00018) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

AKENERJI ELEKTRIK 
Aktywny rynek URETIMAS. Borsa Istanbul 0,341 Turcja 0 0 0,00% 

!TRAAKENR91 L9) regulowany 

ALARKO HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,115 Turcja 0 0,00% (TRAALARK91 QO) regulowany 

ALlOR BANK SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 5 055 288 412 0,05% ( P LALI OR00045) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

AMS AG (AT0000920863) Aktywny rynek SIX Swiss 
3 579 Austria 818 1 307 0,16% regulowany Exchange 

APATOR SA Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 63641 2187 2 332 0,28% (PLAPATR00018) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

ASTARTA HOLDING N.V. Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 
Wartosciowych w 11198 Holandia 825 749 0,09% (NL0000686509) regulowany 
Warszawie SA 

BANK OF GEORGIA 
Aktywny rynek London Stock 

HOLDINGS PLC 21 287 Wielka Brytania 307 2 540 0,30% 
(GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA 
Aktywny rynek 

Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita OPIEKI SA Wartosciowych w 78 710 11156 14128 1,68% 

(PLPEKA000016) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

BANK ZACHODNI WBK SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita WartoSciowych w 39 860 11 503 15450 1,64% (PLBZ00000044) regulowany 
Warszawie SA 

Polska I 

BENEFIT SYSTEMS SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 3 889 1 037 1 225 0,15% (PLBNFTS00018) regulowany 
Warszawie SA Polska 

BUDIMEXSA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 30 839 2 920 4 071 0,48% (PLBUDMX00013) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita CCC SA (PLCCC0000016) Wartosciowych w 14 792 921 1 725 0,21% regulowany 

Warszawie SA Polska 

CEZ AS. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

54 068 Czechy 5 024 4 229 0,50% regulowany Exchange 

CIECH SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita Wartosciowych w 99122 1 976 3 078 0,37% (PLCIECH00018) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

CIMSA CIMENTO SANAYI 
Aktywny rynek 

VE TICARET AS. Borsa Istanbul 120 740 Turcja 2 343 1 944 0,23% 
!TRACIMSA91 F9) 

regulowany 

COLIAN SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 117 560 439 415 0,05% (PLJTRZN00011) regulowany 
Warszawie S.A Polska 

CYFROWY POLSAT SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita Wartosciowych w 62 733 909 1 242 0,15% (PLCFRPT00013) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

DNO INTERNATIONAL ASA Aktywny rynek Oslo Stock 
104951 Norwegia 814 1 258 0,15% (N00003921 009) regulowany Exchange 

DO&COAG Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 15 350 Austria 1 725 2 276 0,27% (AT0000818602) regulowany 

DOGAN SIRKETLER 
Aktywny rynek 

GRUBU HOLDING AS. Borsa Istanbul 0,207 Turcja 0 0,00% 
(TRADOHOL91 Q8) regulowany 

DOGAN YAYIN HOLDING Aktywny rynek Borsa Istanbul 0,32 Turcja 0 0,00% AS. (TRADYHOL91Q7) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV 
Aktywny rynek 

SERVIS VE TICARET AS. Borsa Istanbul 137126 Turcja 1 240 1 297 0,15% 
(TREDOT000013) 

regulowany 

EMLAKKONUT 
GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 657 732 Turcja 2 524 1 951 0,23% ORTAKLIGI AS. regulowany 
(TREEGY000017) 

EMPERIA HOLDING SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita Wartosciowych w 24636 1 582 1 849 0,22% (PLELDRD00017) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita ENEA SA (PLENEA000013) Wartosciowych w 86202 1156 1172 0,14% regulowany 
Warszawie SA Polska 

ENERGASA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 169132 2 875 2694 0,32% (PLENERG00022) regulowany 
Warszawie S.A Polska 

ERSTE GROUP BANKAG Aktywny rynek Vienna Stock 
55901 Austria 3697 5872 0,70% (AT0000652011) regulowany Exchange 

EUROCASH SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita Wartosciowych w 26500 82 1 264 0,15% (PLEURCH00011) regulowany Warszawie S.A. Polska 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udziat 
emitenta nabycia dziell waktywach 

(w tys. zl) bllansowy og61em 
(w tys. zl) 

FORTUNA 
Aktywny rynek Prague Stock 

ENTERTAINMENT GROUP 134196 Holandia 2 281 2410 0,29% 
NV (NL0009604859) 

regulowany Exchange 

GET IN NOBLE BANK SA Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 741 561 1 278 1 980 0,24% 

(PLGETBK00012) regulowany Warszawie S.A. 
Polska 

GIElDA PAPIEROW Gie!da Pap1er6w 
WARTOSCIOWYCH W Aktywny rynek 

Wartosciowych w 9426 
Rzeczpospotita 

379 391 0.05% 
WARSZAWIE SA regulowany Polska 
(PLGPW0000017) 

Warszawie S A 
-

GLOBAL CITY HOLDINGS Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 
WartoSciowych w 37 942 Holandia 726 1 208 0,14% 

NV (NL0000687309) regulowany 
Warszawie S.A 

HAC I OMER SABANCI 
Aktywny rynek 

HOLDING AS. Borsa Istanbul 0,63 Turcja 0 0,00% 
(TRASAHOL9105) 

regulowany 

IMMOFINANZ AG Aktywny rynek Vienna Stock 
222 431 Austria 2 464 3107 0,37% 

(AT0000809058) regulowany Exchange 

IMPEXMETAL SA Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 335181 1 230 1146 0,14% 

(PLIMPXM00019) regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

INTER CARS SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 7 392 830 1 402 0,17% 

(PLINTCS00010) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

INTERNATIONAL 
Aktywny rynek London Stock 

PERSONAL FINANCE PLC 24 876 Wielka Brytania 214 617 0,07% 
(GBOOB1YKG049) 

regulowany Exchange 

JERONIMO MARTINS SGPS Aktywny rynek NYSE Euronext 
40 354 Portugalia 2 677 2 379 0,28% 

SA (PTJMTOAE0001) regulowany Lisbon 

KERNEL HOLDING SA Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w I WartoSciowych w 10 085 Luksemburg 507 384 0,05% 

(LU0327357389) regulowany 
Warszawie S.A. 

KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 107 735 13183 12 713 1,51% 

(PLKGHM000017) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

KOC HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,777 Turcja 0 0,00% 

(TRAKCHOL91 08) regulowany 

KOMERCNI BANKA AS. Aktywny rynek Prague Stock 
3430 Czechy 2 438 2 294 0,27% 

(CZ00080191 06) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
KRUK SA (PLKRK000001 0) Wartosciowych w 44 811 1 835 3 709 0,44% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
LPP SA (PLLPP0000011) Wartosciowych w 1 099 3 716 9 891 1,18% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

LUBELSKI WE;GIEL 
Aktywny rynek 

Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

"BOGDANKA" SA Wartosciowych w 54 934 5651 6 911 0,82% 
(PLLWBGD00016) 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

mBANKS.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 3 803 1 221 1 902 0,23% 

(PLBRE0000012) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
MIDAS SA (PLNFI0900014) Wartosciowych w 3 106 618 2 001 2 050 0.24% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

MOL MAGYAR OLAJ-ES 
Aktywny rynek Budapest Stock 

GAZIPARI NYRT. 6 250 W~gry 1 537 1 264 0,15% 
(HU0000068952) 

regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
NETIA SA (PLNETIA00014) Wartosciowych w 231 543 1 259 1 220 0,15% 

regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

NEUCASA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PL TRFRM00018) regulowany 

Wartosciowych w 4149 
Polska 

559 1174 0,14% 
Warszawie SA 

OAO DIXY GROUP Aktywny rynek 
MICEX- Moscow 
Interbank Currency 21 290 Rosja 978 792 0,09% 

(RUOOOAOJP7H1) regulowany Exchanqe 

OAO SBERBANK Aktywny rynek 
MICEX- Moscow 
Interbank Currency 309 397 Rosja 2 920 2 858 0,34% 

(RU0009029540) regulowany 
Exchanqe 

OMV AG (AT0000743059) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

20662 Austria 2 234 2 981 0,36% 
regulowany Exchange 

OTP BANK NYRT. Aktywny rynek Budapest Stock 
12485 W~gry 301 715 0,08% 

(HU0000061726) regulowany Exchange 

PGE POLSKA GRUPA 
Aktywny rynek 

Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

ENERGETYCZNA SA Wartosciowych w 160163 2 676 2 607 0,31% 
(PLPGER00001 0) 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

PKP CARGO SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 15 763 1 072 1 355 0,16% 

(PLPKPCR00011) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

POLSKI KONCERN 
Aktywny rynek 

Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

NAFTOWY ORLEN SA Wartosciowych w 311151 12 244 12 757 1,52% 
(PLPKN0000018) 

regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

POLSKIE GORNICTWO 
Gielda Papier6w 

NAFTOWE I Aktywny rynek 
Wartosciowych w 1 711122 

Rzeczpospolita 
7 869 8 812 1,05% 

GAZOWNICTWO SA regulowany Polska 
(PLPGNIG00014) Warszawie SA 

POWSZECHNA KASA 
Gielda Papier6w 

OSZCZE;DNOSCIBANK Aktywny rynek Rzeczpospolita 
POLSKI SA regulowany 

Wartosciowych w 719 526 
Polska 

23 303 28 364 3,38% 

(PLPK00000016) 
Warszawie SA 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 
emitenta nabycia dzien w aktywach 

(wtys. zl) bllansowy 
(wtys. zi) 

og61em 

POWSZECHNY ZAK!.AD 
Aktywny rynek 

Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

UBEZPIECZEN S.A Wartosciowych w 51 815 15 993 23 262 2,77% 
(PLPZU0000011) 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

RAFAKOS.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 181 924 1 053 1164 0,14% 

(PLRAFAK00018) regulowany Warszawie S.A Polska 

SECOIWARWICK SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 17 011 755 720 0,09% (PLWRWCK00013) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

SEKERBANK TAS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1,199 Turcja 0 0 0,00% (TRASKBNK91 N8) regulowany 

SIN PAS GAYRIMENKUL 
Aktywny rynek 

YATIRIM ORTAKLIGI AS. Borsa Istanbul 345 829 Turcja 757 401 0,05% 
(TRESNGY00019) 

regulowany 

SYNTHOSSA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 695 652 3600 3 805 0,45% 

(PLDWORY00019) regulowany V'varszawie S.A. Polska 

TAURON POLSKA 
Aktywny rynek 

Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

ENERGIASA Wartosciowych w 612192 3 027 2 675 0,32% 
(PLTAURN00011) 

regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

TEKFEN HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 224 041 Turcja 1 566 1 585 0,19% 

(TRETKH000012) regulowany 

TOFAS TURK OTOMOBIL 
Aktywny rynek FABRIKASI AS. Borsa Istanbul 102411 Turcja 1 092 1 938 0,23% 

(TRAT0AS091 H3) 
regulowany 

TRAKYA CAM SANAYII AS Aktywny rynek Borsa Istanbul 294 934 Turcja 1 096 1 058 0,13% 
(TRATRKCM91 F7) regulowany 

TUPRAS TURKIYE PETROL 
Aktywny rynek RAFINERILERI AS Borsa Istanbul 28190 Turcja 2 311 1 708 0,20% 

(TRATUPRS91 E8) 
regulowany 

TURCAS PETROL AS Aktywny rynek Borsa Istanbul 1,458 Turcja 0 0,00% (TRATRCAS92E6) regulowany 

TURK EKONOMI BANKASI Aktywny rynek Borsa Istanbul 0,724 Turcja 0 0,00% AS. (TRATEBNK91N9) regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS. Aktywny rynek Borsa Istanbul 172 166,129 Turcja 1 795 1 566 0,19% (TRATHYA091M5) regulowany 

TURKIYE GARANT! 
Aktywny rynek BANKASIAS. Borsa Istanbul 202 576 Turcja 2164 1 991 0,24% 

(TRAGARAN91N1) 
regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 112 317 Turcja 2178 1 927 0,23% 

AS. (TRETHAL00019) regulowany 

TURKIYE IS BANKASI AS. - Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 58949 Turcja 439 387 0,05% C (TRAISCTR91N2) regulowany 

TURKIYE SINAl KALKINMA 
Aktywny rynek 

BANKASIAS. Borsa Istanbul 0,59 Turcja 0 0,00% 
{TRATSKBW91 NO) 

regulowany 

VOESTALPINE AG Aktywny rynek Vienna Stock 
11 498 Austria 1 227 1666 0,20% 

(AT0000937503) regulowany Exchange 

WAWELSA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 1 983 1 898 2 459 0,29% (PLWAWEL00013) regulowany Warszawie SA Polska 

YAP I VE KREDI BANKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 72 276,596 Turcja 476 380 0,05% 

AS. (TRAYKBNK91 N6) regulowany 

ZETKAMASA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita Warto5ciowych w 5 344 441 422 0,05% 
(PLZTKMA00017) regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

Suma 13 935 153,086 202440 245 587 29,27% 

wartosc 
wartose 

Procentowy 
wedlug 

Kraj siedziby 
wedlug 

wyceny na udzial 
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Llczba 

emitenta 
ceny 

dzien 
w 

nabycia 
bilansowy aktywach 

(wtys. zl) 
(wtys. zl) og61em 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

GLOBAL TRANS 
Aktywny rynek London 

INVESTMENT PLC GDR 17670 Cypr 893 846 0,10% 
(US37949E2046) 

regulowany International 

OAO LUKOIL ADR Aktywny rynek London 
9 002 Rosja 1 759 1 694 0,20% (US6778621044) regulowany International 

SOCIETATEA NATIONALA 
DE GAZE NATURALE Aktywny rynek London 

13115 Rumunia 375 401 0,05% ROMGAZ SA GDR regulowany International 
(US83367U2050) 

Suma 39787 3027 2941 0,35% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

wartosc Wartosc Warto5c 

nomina Ina wedlug wedlug Procentowy Warunki 
Rodzaj Nazwa Kraj siedziby Terrnin Rodzaj Podstawa jednego ceny 

wyceny na 
udzial w Listy zastawne Emitent oprocen- Liczba dzien rynku rynku emitenta wykupu towania listu emisji listu nabycia 

bllansowy 
aktywach 

zastawnego (wtys. zl) ogOiem 
(wzl) (wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

mBANK Gielda Ustawa z dnia 
HIPOTECZNY Aktywny 

Papter6w 
mBank Zmienny Hipoteczny 

29 sierpnia 
SA SERIA WartoScio- Rzeczpospolita 2016-04-20 1997r o listach 
HPA13 

rynek 
wychw 

Hipotecz 
Polska 

kupon list 
zastawnych i 1 000,00 13679 13679 13 898 1,65% 

(PLRHNHP00219) 
regulowany 

Warszawie 
nySA (3,85%) zastawny 

bankach 
SA hipotecznych 

Nienotowane na rynku aklywnym 

mBANK 
Ustawa z dnia 

HIPOTECZNY Nienotowane mBank Zmienny Publiczny 
29 sierpnia 

SA SERIA PUA6 na rynku nie dotyczy Hipotecz 
Rzeczpospolita 2015-07-28 kupon list 

1997r. o listach 
1 000,00 4600 4600 4678 0,56% Polska zastawnych i 

(PLRHNHP00284) aktywnym nySA (4,01%) zastawny 
bankach 
hipotecznych 

Suma 18279 18279 18576 2,21% 

Wartosc Wartosc Wartosc 

Warunki nomlnalna wedlug 
wedlug Procentowy 

DluZile paplery Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kra) siedziby Termin oprocen- jednej Liczba ceny wyceny udzlal w 
wartoSciowe emitenta wykupu towanla obligacji nabycia 

na dzien aktywach 

(wzl) (wtys. zl) 
bilansowy og6/em 
(wtys. zl) 

0 terrninie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Nienotowane na rynku aktywnym 

LBI HF LANISL FLOAT Nienotowane Zmienny 
300910 na rynku nie dotyczy LBI HF Islandia 2010-09-30 kupon 1 000,00 20 000 20 000 0 (*) 0,00% 
(XS0230606989) aktywnym (0,00%) 

0 terrnlnie wykupu powyte) 1 roku 

Obligac)e 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

OK0715 Aktywny Gielda Papier6w Rzeczpospolita Zerowy 

(PL00001 07 405) 
rynek Wartosciowych w Skarb Par'istwa 

Polska 
2015-07-25 kupon 1 000,00 32 000 30566 30784 3,67% 

regulowany Warszawie SA (0,00%) 

HUNGARIAN 
DEVELOPMENT Aktywny 

London Stock 
Hungarian Staly 

BANK PLC MAGYAR rynek 
Exchange 

Development wwry 2016-05-31 kupon 4 147,20 3650 14 323 16 561 1,97% 
5 7/8 05/31/16 regulowany Bank PLC (5,875%) 
(XS0632248802) 

Notowane na aktywnym rynku nleregulowanym 

CIECH SA SERIA 02-
Aktywny rynek 

BondSpot-
Rzeczpospolita 

Zmienny 
Cl21217 Alternatywny Ciech SA 2017-12-05 kupon 10 000,00 400 4 000 4183 0,50% 
(PLCIECH00083) 

nieregulowany 
Svstem Obrotu Polska 

(7,60%) 

DS1015 Aktywny rynek Treasury Rzeczpospolita Sta!y kupon 
(PL00001 03602) nieregulowany 

Bond Spot Skarb Paristwa 
Polska 

2015-10-24 
(6,25%) 

1 000,00 100 106 107 0,01% 
Poland 

DS1017 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Sta!y kupon 
(PL00001 04543) nieregulowany 

Bond Spot Skarb Par'istwa 
Polska 2017-10-25 

(5,25%) 
1 000,00 15 000 15666 16112 1,92% 

Poland 

DS1019 I ~:1ywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000105441) regulowany 

Bond Spot Skarb Par'istwa 
Polska 2019-10-25 

(5,50%) 
1 000,00 8 700 9704 9 537 1,14% 

Poland 

DS1020 Aktywny rynek Treasury 
Rzeczpospolita Sta!y kupon 

(PL00001 06126) nieregulowany 
Bond Spot Skarb Paristwa 

Polska 
2020-10-25 

(5,25%) 
1 000,00 49350 50512 53 502 6,38% 

Poland 

DS1021 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Sta!y kupon 
(PL00001 06670) nieregulowany Bond Spot Skarb Par'istwa 

Polska 
2021-10-25 

(5,75%) 
1 000,00 144150 152 394 160 634 19,14% 

Poland 

DS1023 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL00001 07284) nieregulowany 

BondS pot Skarb Paristwa 
Polska 

2023-10-25 
(4,00%) 

1 000,00 8100 7 927 7 949 0,95% 
Poland 

IPF INVESTMENTS 
POLSKA SP. Z 0.0. 

Aktywny rynek 
BondSpot-

IPF Investments Rzeczpospolita Zmienny 
SERIA IPFPL300615- Alternatywny 2015-06-30 kupon 100 000,00 19 1 900 2 063 0,25% 
IPF0615 

nieregulowany 
System Obrotu 

Polska Sp. z o.o. Polska 
(10,21%) 

(PLIPFIP00025) 
POWSZECHNA KASA 
OSZCZ!;DNOSCI 

BondSpot-
Powszechna 

Zmienny BANK POLSKI SA Aktywny rynek Kasa Rzeczpospolita 
SERIA OP0922 - nieregulowany 

Alternatywny 
Oszcz~dnoSci Polska 

2022-09-14 kupon 100 000,00 123 12 300 12 828 1,53% 

PK00922 System Obrotu 
Bank Polski SA (4,37%) 

(PLPK00000081) 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

wartosc Wartotc 
Wartosc 

Warunki nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Dlutne papiery 
Rodzaj ryn ku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Termin oprocen- jednej Liczba ceny 
wyceny udzialw 

wartoSciowe emitenta wykupu 
towania obllgacji nabycla 

na dzien aktywach 

(wzl) (wtys. zl) 
bllansowy og61em 
(wtys. zl) 

PS0416 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Staly kupon 
BondS pot Skarb Paristwa 2016-04-25 1 000,00 22 700 24439 24445 2,91% 

(PL00001 06340) nieregulowany Poland 
Polska (5,00%) 

PS0417 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000107058) nieregulowany 

BondS pot Skarb Paristwa 
Polska 

2017-04-25 (4,75%) 
1 000,00 18 500 19 095 19921 2,37% 

Poland 

PS0418 Aktywny rynek 
Treasury Rzeczpospolita Sta!y kupon 

(PL0000107314) nieregulowany 
BondS pot Skarb Paristwa 

Polska 
2018-04-25 

(3,75%) 
1 000,00 68 500 69 308 70 841 8,44% 

Poland 

PS0718 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Staly kupon 
BondS pot Skarb Paristwa 2018-07-25 1 000,00 7 500 7111 7 235 0,86% 

(PL0000107595) nieregulowany Poland 
Polska (2,50%) 

WS0922 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita Sta!y kupon 
(PL0000102646) nieregulowany 

Bond Spot Skarb Paristwa 
Polska 

2022-09-23 
(5,75%) 

1 000,00 28 BOO 31 986 32221 3,64% 
Poland 

WZ0115 Aktywny rynek 
Treasury Rzeczpospolita 

Zmienny 
Bond Spot Skarb Paristwa 2015-01-25 kupon 1 000,00 50 50 51 0,01% 

(PL0000106480) nieregulowany Poland 
Polska (271%) 

WZ0118 Aktywny rynek 
Treasury 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

Bond Spot Skarb Panstwa 2018-01-25 kupon 1 000,00 5 300 5 277 5330 0,64% 
(PL0000104717) nieregulowany Poland 

Polska 
(2,71%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

KOC HOLDING AS. Nienotowane Staly kupon 
KCHOL 3 1/2 04/24/20 na rynku nie dotyczy Koc Holding AS. Turcja 2020-04-24 3 012,00 3 850 12 418 11 595 1,38% 
(XS0922615819) aktywnym 

(3,50%) 

PKO FINANCE AB Nienotowane Staly kupon 
PKOBP 4.63 09/26/22 na rynku nie dotyczy PKO Finance AB Szwecja 2022-09-26 3 012,00 6 550 21 609 20234 2,41% 
(XS0783934085) aktywnym 

(4,63%) 

POLSKI KONCERN 
NAFTOWY ORLEN Nienotowane Polski Koncern 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

SA SERIA ORLEN002 na rynku nie dotyczy N aftowy Orl en 2019-02-27 kupon 100 000,00 46 4600 4 783 0,57% 
270219 • PKN0219 aktywnym SA 

Polska (4,32%) 
(PLPKN0000083) 

TURKEY 31/4 Nienotowane Sta!y kupon 
03/23/23 na rynku nie dotyczy Turcja Turcja 2023-03-23 3 012,00 5250 16157 15605 1,86% 
(US900123CA86) aktywnym 

(3,25%) 

Sum a 448 638 531 448 526 521 62,75% 

* ( ) Na dz1en bilansowy em1tent n1e dokonal wykupu obligaq1. W1erzytelnosc zostala zgloszona do post~powan1a upadlosc,owego. 

Wartosc 
Wartotc 

Kraj sledzlby wedlug 
wedlug Procentowy 

lnstrumenty Emitent Instrument wyceny na udzial 
pochodne 

Rodzaj rynku Nazwa rynku 
(wystawca) 

emltenta 
bazowy 

Liczba ceny 
dzlen waktywach 

(wystawcy) nabycla 
bilansowy og61em 

(w tys. zl) 
(wtys. zl) 

Nlewystandaryzowane lnstrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

FORWARD, WALUTA Nienotowane na 
nie dotyczy 

Bank Polska Kasa Rzeczpospolita waluta EUR, 
1 148 0,02% 

EUR, 2014-03-12 rynku aktywnym Opieki SA Polska 3 600 000,00 EUR 

FORWARD, WALUTA Nienotowane na nie dotyczy Bank Polska Kasa Rzeczpospolita waluta USD, 1 28 0,01% 
USD, 2014-03-12 rynku aktywnym Opieki SA Polska 680 000,00 USD 

FORWARD, WALUTA N ienotowane na nie dotyczy 
Bank Polska Kasa Rzeczpospolita waluta USD, 

1 446 0,05% 
USD, 2014-03-26 rynku aktywnym Opieki SA Polska 15 570 000,00 USD 

Suma 3 622 0,08% 

Tytuty uczestnlctwa Wartosc 
wartosc 
wedlug Procentowy 

emltowane przez Kraj siedziby 
wedlug 

wyceny na udzlalw 
instytucje wsp61nego Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta 

emitenta 
Liczba ceny 

dzlen aktywach inwestowania maj,ce nabycla 
bllansowy og61em 

siedzibQ za granlc~t (wtys. zl) 
(wtys. zl) 

Notowane na aklywnym rynku regulowanym 

!SHARES MSCI !shares MSCI 
EMERGING MARKETS Aktywny rynek NYSE-ARCA Emerging Stany 

66 579 8448 8 376 1,00% 
INDEX FUND ETF regulowany Markets Index Zjednoczone 
(US4842872349) Fund 

Notowane na aklywnym rynku nieregulowanym 

I SHARES DAX UCITS Aktywny rynek 
Frankfurt !shares Dax 

ETF (DE) Exchange (DE) Investment Niemcy 23 814 5 857 8469 1,01% 
(DE0005933931) 

nieregulowany 
Xetra Fund 

Suma 90393 14305 16845 2,01% 

8 
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3) Tabele dodatkowe 
Wartosc wedlug wyceny Procentowy udzlat 

Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa w art. 98 ustawy na dzien bilansowy 
w aktywach og61em 

(wtys. zl) 

Grupa kapltatowa COMMERZBANK AG: 20478 2,44% 

Akcje mBANK SA (PLBRE0000012) 1 902 0,23% 

Listy zastawne BRE BANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA13 (PLRHNHP00219) 13 898 1,65% 

Listy zastawne BRE BANK HIPOTECZNY SA SERIA PUA6 (PLRHNHP00284) 4678 0,56% 

Grupa kapltatowa DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.: 0 0,00% 

Akcje DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS. (TRADOHOL91Q8) 0 o.oo% I 
Akcje DOGAN YAYIN HOLDING AS. (TRADYHOL9107) 0 0,00% 

Grupa kapltalowa DOGUS HOLDING A.S.: 3288 0,39% 

Akcje DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS. (TREDOT000013) 1297 0,15% 

Akcje TURKIYE GARANTI BANKASI AS. (TRAGARAN91N1) 1 991 0,24% 

Grupa kapltatowa HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.: 1 944 0,23% 

Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS. (TRACIMSA91F9) 1 944 0,23% 

Akcje HAC I OMER SABANCI HOLDING AS. (TRASAHOL91 05) 0 0,00% 

Grupa kapltatowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 1 445 0,18% 

Akcje TURKIYE IS BANKASI AS.· C (TRAISCTR91N2) 387 0,05% 

Akcje TRAKYA CAM SANAYII AS. (TRATRKCM91F7) 1 058 0,13% . 

Akcje TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI AS. (TRATSKBW91 NO) 0 0,00% 

Grupa kapltatowa INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE PLC: 2 680 0,32% 

Akcje INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE PLC (GBOOB1YKG049) 617 0,07% 

Obligacje IPF INVESTMENTS POLSKA SP. Z 0.0. (PLIPFIP00025) 2 063 0,25% 

Grupa kapltatowa KOC HOLDING A.S.: 13303 1,58% 

Akcje KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL9108) 0 0,00% 

Akcje TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINERILERI AS. (TRATUPRS91E8) 1 708 0,20% 

Obligacje KOC HOLDING AS. KCHOL 3 1/2 04/24/20 (XS0922615819) 11 595 1,38% 

Grupa kapitalowa POWSZECHNA KASA OSZCZ~DNOSCI BANK POLSKI S.A.: 61426 7,32% 

Akcje POWSZECHNA KASA OSZCZI;'DNOSCI BANK POLSKI SA (PLPK00000016) 28 364 3,38% 

Obligacje PKO FINANCE AB PKOBP 4.63 09/26/22 (XS0783934085) 20234 2,41% 

Obligacje POWSZECHNA KASA OSZCZI;'DNOSCI BANK POLSKI SA SERIA OP0922 • PK00922 
12 828 1,53% (PLPK00000081) 

Wartosc wedlug wyceny 
Procentowy udzlat Skladnlki lokat nabyte od podmlot6w, o kt6rych mowa wart. 107 Ustawy *) na dzlen bilansowy 

(wtys. zl) 
w aktywach og61em 

obligacje DS1017 (PL0000104543) 5 371 0,64% 

I obligacje DS1021 (PL0000106670) 12 592 1,50% 

obligacje WZ0118 (PL0000104717) 5 330 0,64% 

*) Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozy1ariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujq_cym 
w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta CZE;!SC skladnika lokat, dla kt6rej drugq_ stronq_ transakcji by! Depozy1ariusz Subfunduszu 
lub podmiot dominujq_cy w stosunku do Towarzystwa. 
Na dzien 31.12.2013 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladniki lokat, kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozy1ariusza Subfunduszu. 
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Bilans 
(w tysictcach ztotych, z wyj<ttkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

1. Aktywa 839 031 849 350 

1. Srodki pieniE;!zne i ich ekwiwalenty 8 068 7 600 

2. Naleznosci 12 433 20770 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu SiE;! drugiej strony do odkupu 7 438 4 904 

4. Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 753 575 766 194 

- d!uzne papiery wartosciowe 474 304 502 856 

5. Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 57 517 49 882 

- d!uzne papiery wartosciowe 52 217 31 313 

II. Zobowiltzanla 4229 22 366 

Ill. Aktywa netto 834 802 826 984 

IV. Kapitat Subfunduszu 11 317 15 905 

1 Kapital wplacony 13 339 515 13157 850 

2. Kapital wyplacony (13 328 198) (13 141 945) 

V. Dochody zatrzymane - 785 064 760 631 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 175 531 163 381 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 609 533 597 250 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 38 421 50448 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 834 802 826 984 

Kategorle jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 13 393170,197 14 023 959,948 

s 11 109 221,849 10 551 364,774 

T 2 990 019,366 3 121 138,943 

Wartost aktyw6w Wartost aktyw6w 
Kategorle jednostek uczestnictwa netto na jednostkfl netto na jednostkfl 

uczestnictwa uczestnlctwa 

A 29,39 29,01 

s 30,96 30,42 

T 32,52 31,79 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowa., kt6re stanowiq integralnq CZE;!SC sprawozdania finansowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysictcach ztotych, z wyj<ttkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Przychody z lokat 36 415 39 935 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 11 305 12 553 

2. Przychody odsetkowe 25 044 27 362 

3. Pozostale 66 20 

II. Koszty Subfunduszu 24 265 28 289 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 21 292 22 555 

2. Oplaty dla Depozytariusza 300 252 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 1 

4. Koszty odsetkowe 76 498 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 2 270 4 684 

6. Pozostale 327 299 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 24 265 28 289 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 12150 11 646 

-
VI. Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) 256 135 939 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 12 283 69 056 

- z tytulu r6znic kursowych (442) 843 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (12 027) 66 883 

- z tytulu r6znic kursowych (3 074) (12 553) 

VII. Wynlk z operacji 12 406 147 585 

Wynik z operacji Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 
przypadaj~tcy na przypadaJ~tCY na 

kategorh~ jednostek kategoriQ jed nostek 
uczestnictwa uczestnictwa 

A 0,38 4,46 

s 0,55 4,81 

T 0,74 5,16 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowa., kt6re stanowiq_ integralnq_ CZE;!SC 
sprawozdania finansowego. 

Wynik z operacji przypadajq_cy na jednostkE;! uczestnictwa obliczono w nastE;!pujq_cy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki. Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczbE;! jednostek uczestnictwa przypadajq_cq na 
dany dzien wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajq_cy na kategoriE;! jednostek uczestnictwa. 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysictcach ztotych, z wyj<ttkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 826 984 949 375 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 12 406 147 585 

a) przychody z lokat netto 12 150 11 646 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 12 283 69 056 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (12 027) 66 883 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 12 406 147 585 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -
a) z przychod6w z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia !okat - -
c) z przychod6w ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (4 588) (269 976) 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powiE;!kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 181 665 116 503 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z ty1ulu odkupionych jednostek 
186 253 386 479 

uczestnictwa) 

6. tq_czna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 7 818 (122 391) 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 834 802 826 984 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 823 938 872 766 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

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

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 13 711 800,477 11 184 284,343 

s 2 876 473,028 874 743,907 

T 1 948 735,868 353 261,977 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 14 342 590,228 15 004 441,854 

s 2 318 615,953 4 717 239,417 

T 2 079 855,445 2 594 258,563 

c) saldo zmian 

A (630 789,751) (3 820 157,511) 

s 557 857,075 (3 842 495,51 0) 

T (131119,577) (2 240 996,586) 

2. Uczba jednostek uczestnictwa narastajq_co od poczq_tku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 373 866 011 ,533 360154 211,056 

s 191 866 915,024 188 990 441 ,996 

T 83 489 181,202 81 540 445,334 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 360 472 841 ,336 346 130 251,108 

s 180 757 693,175 178 439 077,222 

T 80 499 161,836 78 419 306,391 

c) saldo zmian 

A 13 393 170' 197 14 023 959,948 

s 11109 221,849 10 551 364,774 

T 2 990 019,366 3121138,943 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 13 393 170,197 14 023 959,948 

s 11109221,849 10 551 364,774 

T 2 990 019,366 3 121 138,943 
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1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostkE;! uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 29,01 24,55 

s 30,42 25,61 

T 31,79 26,63 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostkE;! uczestnictwa na koniec biezq_cego okresu 
sprawozdawczego 

A 29,39 29,01 

s 30,96 30,42 

T 32,52 31,79 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednosikE;! uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 1,31% 18,17% 

s 1,78% 18,78% 

T 2,30% 19,38% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostkE;! uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 28,05 24,47 

data wyceny 2013-06-24 2012-01-09 

s 29,48 25,53 

data wyceny 2013-06-24 2012-01-09 

T 30,88 26,55 

data wyceny 2013-06-24 2012-01-09 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostkE;! uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 30,05 29,02 

data wyceny 2013-10-29 2012-12-27 

s 31,63 30,43 

data wyceny 2013-10-29 2012-12-27 

T 33,20 31,80 

data wyceny 2013-10-29 2012-12-27 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostkE;! uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 29,39 29,00 

s 30,96 30,41 

T 32,52 31,78 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udziat koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 2,95% 3,24% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,58% 2,58% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozy1ariusza 0,04% 0,03% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowa., kt6re stanowiq_ integralnq_ CZE;!SC 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniaj~ce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przy}'itych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzctdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana 
z dokladnoscict do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji inforrnacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji inforrnacji w 
sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych 
w okresie, kt6rego dotyczq. 

- Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w 
najblizszej wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzar'l. 

~ Jezeli nabycie albo zbycie skiadnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz 
potwierdzenia zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w 
dniu nast~pnym po dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu 
finansowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
do wyceny przyjmuje si~ wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim 
dat~ zawarcia oraz rozliczenia (daty przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

- Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodpiatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w 
ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

- Naleznct dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
naleznct dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wypiacanej 
dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakoriczeniu notowari na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw 
poboru wykazywany jest w pozycji naleznosci w lqcznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z 
ostatniego dnia notowania. 

- Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia 
tego prawa. 

- Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych 
w walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

- Zobowictzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 
• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
mogq bye kompensowane w przypadku gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzari i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzari i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 
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- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty 
walutowe. Za dzier'l roboczy uznaje si~ dzier'l roboczy w kazdym paristwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. 
Transakcje te ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej 
zero, natomiast wynik odnosi si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu 
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej Sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier'l uj~cia tych operacji w 
ksi~gach rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

- Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost {spadek) wyniku z operacji. 

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych 
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej 
biezqcej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzieri 
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w 
lokat b~dqcych przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

- Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzia! zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

- Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu 
obliczany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze przychody 
odsetkowe, w sklad kt6rych wchodzct odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w 
przypadku dluznych papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zrriiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzieri zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

- Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6lowe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Nast~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqtkowych, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych 
przez Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqzenia nalozone przez 
wlasciwe organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty 
stanowiq koszty nielimitowane Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest 
zobowiqzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy 
administracji publicznej. Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiqzari Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzieri 
sporzctdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w 
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w 
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc 
godziwa tego prawa, certyfikat6w inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq) wyznacza si~ - ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w 
zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz - wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej 
trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujqcy spos6b: 

a) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug 
ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z 
zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu 
zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego 
odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowari ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatniq cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym 
wolumen obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto 
zadnej transakcji- wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym 
rynku, skorygowanego w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z 
zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu 
w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci 
stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem 
istotnych zdarzeri majqcych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jezeli Dzieri Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w 
spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc 
godziwq danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez 
zastosowanie przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego 
skladnika lokat, zgodnie z najlepszct wiedzct Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartoscict godziwq 
jest kurs ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesiqca 
kalendarzowego na podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod 
warunkiem ze Subfundusz moze dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci 
obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na 
kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) Hose danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! 
notowany najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 
- -

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do 
przychod6w odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego 
oszacowania wartosci przyszlych przeplyw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania 
wartosci przez serwis Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.}, lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z tego zr6dla 
odzwierciedla wartosc godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznoscL Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznosc nominalnq wraz z nalei:nymi na dzien wyceny odsetkamL W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio 
fundusz instytucj~ wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu 
Wyceny, z uwzgl~dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych mi~dzy datq ogloszenia 
a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w 
Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku 
braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym 
kursie z uwzgl~dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny 
jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny 
sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru- wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp6lki, kt6rej 
akcje tego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6lki, kt6rej akcje tego samego typu nie Sq 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatnict z cen, po jakiej nabywano papiery 
wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru 
niezb~dnego do ich obj~cia w dniu wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym 
uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w- w oparciu 
o sredniq cen~ nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej 
wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi 
wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan 
rozliczer'l Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 
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h) opcji - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, 
biorqc pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, 
w szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi 
na podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Black'a-Scholes'a, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy 
Bloomberg {np. Bloomberg Generic itp.} lub Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartosc jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq 
scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, to wartosc wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny d!uznego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej 
stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele 
odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu 
pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w 
zaleznosci od dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia- wartosc godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, 
nowo ustalonq skorygowanq cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczqwszy od dnia 
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 
wykazuje si~ w cenie nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen~ nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia sluzy do 
wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodct skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej Sq notowane 
na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej Sq denominowane, 
i wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski na Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju 
uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z tym 
skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe 
pochodzct z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej 
na aktywnym rynku ceny nier6zniqcego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i 
celu ekonomicznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujqcy spos6b: WAN A (wartosc 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotyczqcych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez 
uwzgl~dniania biezqcych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za 
zarzctdzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezqcego. Analogicznie 
obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzctdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozeri 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane Sq na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzan, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w Sq 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak i na 
przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzctdzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki /okat wyceniane w warlosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bqdz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny Sq 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane Sq dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
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korzystac z oszacowari. Zmiany przyj~tych z.alozeri i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamorlyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w 
lokat. Jezeli przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq 
bilansowq a oszacowanq wartosciq biezqcq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych Vv)'nikajqcych z danego 
skladnika lokat. Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych 
przeplyw6w pieni~znych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane 
przy ustalaniu poziomu utraty wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzieri. Biorqc pod 
uwag~ zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 31 grudnia 2013 roku 6,86% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzieri 31 grudnia 2012 r. odpowiednio 5,87%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znic si~ od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istniai dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w Sq mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Nale:l:nol\ci Subfunduszu 

Z tytulu zbytych lokat 

Z tytulu CZE;!Sciowej realizacji kontrakt6w terminowych 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytulu dywidendy 

Z tytulu od setek 

Sum a 

Nota 3. Zobowhtzania Subfunduszu 

Zobowilp:ania Subfunduszu 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z tytulu instrument6w pochodnych 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiq_zania, w tym: 

- zobowiq_zania wobec TFI z tytulu oplat za zarzq_dzanie 

- zobowiq_zania publiczno-prawne 

Suma 

Nota 4. Srodki pieniQ:Zne i ich ekwiwalenty 
31.12.2013 r. 

Struktura l\rodk6w pleni~:l:nych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 
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Wartol\c na dzieri 
31.12.2013 r. 

(wtys. zt) 

11 693 

101 

185 

454 

0 

12 433 

Wartol\c na dzieri 
31.12.2013 r. 

(wtys. zl) 
209 

-
1161 

706 

2 153 

1 832 

266 

4229 

Wartol\c na dzieri 

Waluta bilansowy 
w danej walucie 

(wtys.) 

PLN 1 739 

CHF 19 

EUR 1 073 

GBP 87 

TRY 947 

USD 14 

Wartol\c na dzieri 
31.12.2012 r. 

(wtys. zt) 

2 735 

-
16 718 

1 317 

0 

20 770 

Wartol\c na dzieri 
31.12.2012 r. 

(wtys. zt) 

1 301 

456 

250 

17 988 

2 371 

1 792 

-
22 366 

Wartol\c na dzieri 
bilansowy 
wwalucie 

sprawozdanla 
flnansowego 

(wtys. zt) 

8 068 

1 739 

64 

4 450 

435 

1 338 
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31.12.2012 r. 

I Struktura srodk6w pieni~tznych na rachunkach bankowych 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzlen bilansowy 

Waluta bilansowy wwalucie 
w danej walucie sprawozdania 

(wtys.) finansowego 
(wtys.zl) 

Banki 7 600 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 1 438 1 438 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 512 2 094 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 72 363 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 128 139 1 791 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 1 103 1 914 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 
31.12.2013 r. wwalucie utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:Zl\cych zobowi~tzan Waluta w danej walucle sprawozdania Subfunduszu (wtys.) finansowego 

(wtys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 5 703 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 1 698 1 698 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 4 14 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 618 94 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 298 1 236 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 18 90 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF - 4 433 62 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 2 1 

Bank Handlowy w Warszawie SA RUB 403 37 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 782 1 104 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 454 1 367 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Wartosc na dzien 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych Wartmtc na dzien 31.12.2012 r. 
31.12.2012 r. wwalucle utrzymywanych w celu zaspokojenia biez~tcych zobowi~tzan Waluta 

w danej walucle sprawozdanla Subfunduszu (wtys.) finansowego 
(wtys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~tznych 4120 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 588 588 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 196 32 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 369 1 509 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 24 120 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 6 669 93 

Bank Handlowy w Warszawie SA RUB 53 5 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 433 752 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 119 369 

Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie SA PLN 652 652 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajqcego na dzier'l 31 grudnia 2013 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych, 

19 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Od 1 Od 3 
Od 6 

31.12.2013 r. (wtys. zl) 
Do 1 miesi~tca miesiQcy 

mieSiQCY 
Od 1 roku Powytej 

Razem 
miesi~tca do3 do6 

do 1 roku 
do 3 lat 31at 

mieSiQCY miesiQCY 
Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do 7 438 - - - - - 7 438 
odkupu, z !ego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - 71 897 377 952 449 849 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - 47 434 47434 

Pozosta!e aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obcl~ti:one ryzykiem wartosci 7 438 - - - 71 897 425 386 504 721 
godziwej wynikaj~tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 0,89% - - - 8,56% 50,69% 60,14% 

Od 1 Od 3 
Od 6 

31.12.2012 r. (wtys. zt) 
Do 1 mlesi~tca miesiQCY 

miesiQCY 
Od 1 roku Powytej 

Razem 
miesi~tca do3 do6 do 3 lat 31at 

mleSiQCY mlesiQcy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do - - -odkupu, z !ego o okresie do wykupu - - - -

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - 397 996 397 996 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci~t:t.one ryzykiem wartosci - - - - - 397 996 397 996 
godzlwej wynikaj~tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em - - - - - 46,86% 46,86% 

( 1. 2) Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowictzar'l Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego 
(zmiany oprocentowania) 

Od 1 Od 3 
Od 6 

31.12.2013 r. (w tys. zl) Do1 miesl~tca miesiQcy 
mlesiQcy 

Od 1 roku Powytej 
Razem 

mlesi~tca do3 do6 do 31at 31at 
mleSiQCY mieSIQCY 

do 1 roku 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do - - - - - - -odkupu, z !ego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 381 14 891 18 081 - - - 38 353 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4 678 4 783 - - - - 9461 

Pozosta!e aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obcl~ti:one ryzykiem wartosci 10 059 19 674 18 081 
godzlwej wynikaJ~tcym ze stopy procentowej - - - 47 814 

Procentowy udzlal w aktywach og61em 1,21% 2,35% 2,15% - - - 5,71% 

Od 1 Od 3 
Od 6 

31.12.2012 r. (w tys. zl) Do 1 miesl~tca mieSIQCy 
mlesiQCy 

Od 1 roku Powytej 
Razem 

miesi~tca do3 do6 do 1 roku do 31at 31at 
mleSIQCY miesiQCy 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do 4 904 - - - - - 4904 odkupu, z !ego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 84 318 20 542 - - - - 104 860 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4 727 13 308 31 844 - - - 49 879 

Pozosta!e aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obcl~ti:one ryzykiem wartosci 

93 949 33 850 31 844 - - - 159 643 godziwej wynikaJ~tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 11,07% 3,99% 3,74% - - - 18,80% 
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( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym na dzier'l bilansowy w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczeri), 
w podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'l. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 
31.12.2013 r. Procentowy udzial 31.12.2012 r. Procentowy udzial 

(wtys. zl) waktywach (wtys.zl) waktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 8 068 0,96% 7 600 0,89% 

Naleznosci, w tym: 12 433 1,48% 20 770 2,45% 

z tytu!u zawartych transakcji sprzedazy 
11 693 1.39% 2 735 0,32% 

skladnik6w lokat 
Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony 7 438 0,89% 4 904 0,58% 
do odkupu 
Sk!adniki lokat o charakterze d!uznym notowane 

488 202 58,18% 502 856 59,21% 
na aktywnym rynku, w tym: 

d!uzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz 438 669 52,28% 428 292 50,43% 
gwarantowane przez Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne 13 898 1,65% - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub 
gwarantowane przez Skarb Paristwa bq_dz NBP 35 635 4,25% 74 564 8,78% 
instrumenty o charakterze d!uznym 

Sk!adniki lokat o charakterze d!uznym 
56 895 6,78% 49 879 5,87% 

nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 
d!uzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz 
gwarantowane przez Skarb Paristwa lub NBP - - - -

listy zastawne 4 678 0,56% 18 566 2,19% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub 
gwarantowane przez Skarb-Paristwa bq_dz NBP 52 217 6,22% 31 313 3,68%" 
instrumenty o charakterze d!uznym 

Razem aktywa Subfunduszu obcicttone 
573 036 68,29% 586 009 69,00% 

ryzykiem kredytowym 

(2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 
31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy udzlal 

(wtys. zl) udzial w aktywach (wtys. zl) waktywach 
og61em og61em 

Dlutne papiery wartosciowe, w tym: 438 669 52,28% 428 292 50,43% 

Skarb Paristwa (RP) 438 669 52,28% 428 292 50,43% 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqzenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzari 
wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2013 r. 
31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

31.12.2012 r. Procentowy udzial 
(w tys. zl) 

waktywach 
(wtys. zl) udzialw 

og61em 
aktywach og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 6 329 0,75% 6162 0,72% 

Naleznosci 7 350 0,88% 1 581 0,19% 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 93 045 11,08% 166 199 19,57% 

d!uzne papiery wartosciowe 16 561 1,97% 84 943 10,00% 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 47 434 5,65% - -
d!uzne papiery wartosciowe 47 434 5,65% - -

Razem aktywa Subfunduszu obcicttone ryzykiem 
154158 18,36% 173 942 20,48% walutowym 

Zobowictzania obclcttone ryzykiem walutowym - - 22 0,00% 
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( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Akcje 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

HUF 

NOK 

RUB 

TRY 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych, w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 
31.12.2013 r. Procentowy udziaJ 31.12.2012 r. Procentowy udziat 

(w tys. zl) waktywach (wtys. zt) w aktywach 
og61em og61em 

1 307 0,16% - -

8 933 1,06% 7 000 0,82% 

16 005 1,91% 21 271 2,52% 

3 157 0,37% 2 868 0,34% 

1 979 0,23% 4197 0,49% 

1 258 0,15% - -

3 650 0,43% 2 846 0,34% 

20 409 2,44% 31 035 3,65% 

Dtutne papiery wartosciowe 

EUR 16 561 1,97% 54 022 6,36% 

USD 47 434 5,65% 30 921 3,_64% 

Kwlty depozytowe 

USD 2 941 0,35% 3 563 0,42% 

Tytuty uczestnlctwa emitowane przez lnstytucje wsp61nego inwestowania majctce siedzib~ za granicct 

EUR 8 469 1,01% 8 476 0,99% 

USD 8 376 1,00% - -

( 4) Poziom obcl~enia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem plynnosci 
Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzar'l w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadar'l realizowanych 
w ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re z lokat 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye 
w stanie zbyc w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym konczqcym si~ 31 grudnia 2012 Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej 
informacji w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 
kwietnia 2013 roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy 
inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Rodzaj 

Wart<>SC 
Wartosc 

Terminy Kwota~l\(:a 
Termln Termln 

Typ lnstru- Cel przyszlych zapadalnoscl 
lnstrurnenty pochodne zaj~tej mentu otwarcia 

otwartej strumienl przyszlych podstawlt 
(wygasni~la) 

wykonanla 
pozycjl strumieni przyszlych instrumentu 

pozycjl pochod- pozycjl (wtys. zl) pieni~nych 
pleni~Zrlych platno&cl instrurnentu pochodnego nego (wtys. zl) pochodnego 

zabezpie-
FORWARD, WALUTA EUR, 

kr6tka forward 
czenie przed 148 15149 2014-03-12 3600 000,00 2014-03-12 2014-03-12 2014-03-12 ryzykiem EUR 
walutowym 
zabezpie-

FORWARD, WALUTA USD, 
kr6tka forward 

czenie przed 28 2 085 2014-03-12 680 000,00 2014-03-12 2014-03-12 
2014-03-12 ryzykiem USD 

walutowym 
zabezpie-

FORWARD, WALUTA USD, kr6tka forward czenie przed 446 47605 2014-03-26 15 570 000,00 2014-03-26 2014-03-26 
2014-03-26 ryzykiem USD 

walutowym 
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Nota 7. Transakcje przy zobowict_zaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartost na Wartost na 
Transakcje przy zobowictzanlu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

(wtys. zt) (wtys. zt) 

Transakcje przy zobowictZaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 7 438 4904 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i nie nast~puje 7 438 4 904 
przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowictZaniu sl~ Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw w!asnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw wtasnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drug<~_ stron~ praw w!asnosci i nie nast~puje - -przeniesienie na drugq_ stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i po:i:yczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6:i:nice kursowe 

31.12.2013 r. 
Wartost na dzien 

Wartosc na dzien bilansowy 

Walutowa struktura pozycji bilansu Walut(! bilansowy wwalucie 
w danej walucie sprawozdania 

(wtys.) finansowego 
(wtys.zl) 

Aktywa PLN 839 031 

Srodkl pieni~tne I lch ekwiwalenty PLN 8068 

PLN 1 739 1 739 

CHF 19 64 

EUR 1 073 4 450 

GBP 87 435 

TRY 947 1 338 

USD 14 42 

Naletnosci PLN 12 433 

PLN 5 083 5 083 

EUR 120 496 

USD 2 276 6 854 

Transakcje przy zobowictZaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 7 438 

Skladnikllokat notowane na aktywnym rynku PLN 753 575 

PLN 660 530 660 530 

CHF 387 1 307 

CZK 59 042 8 933 

EUR 9 895 41 035 

GBP 634 3 157 

HUF 141 671 1 979 

NOK 2 540 1 258 

RUB 39 934 3 650 

TRY 14 452 20 409 

USD 3 757 11 317 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 57 517 

PLN 10 083 10 083 

USD 15 748 47 434 

ZobowictZania PLN 4229 

PLN 4 229 4 229 
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31.12.2012 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien bilansowy 

Walutowa struktura pozycjl bilansu Waluta bilansowy wwalucie 
w danej walucie sprawozdania 

(wtys.) finansowego 
(wtys.zl) 

Aktywa PLN 849 350 

Srodki pieniQzne i lch ekwiwalenty PLN 7 600 

PLN 1 438 1 438 

EUR 512 2 094 

GBP 72 363 

HUF 128 139 1 791 

TRY 1 103 1 914 

Naleznosci PLN 20 770 

PLN 19 189 19 189 

EUR 376 1 539 

RUB 413 42 

Transakcje przy zobowict.zaniu siQ drugiej strony do odkupu PLN 4904 

Skladnlki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 766194 

PLN 599 995 599 995 

CZK 42 945 7 000 

EUR 20 490 83 769 

GBP 572 2 868 

HUF 300 279 4197 

TRY 17 880 31 035 

RUB 27 984 2 846 

USD 11 125 34 484 -
Skladnikl lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 49 882 

PLN 49 882 49 882 

Zobowict.zania PLN 22 366 

PLN 22 344 22 344 

EUR 5 22 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnle r6znlce kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - - 2 159 2 646 

Kwity depozytowe 96 - - 142 

Listy zastawne - - - -
Dluzne papiery wartosciowe 1 567 119 - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez insty1ucje 

54 
wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_ - - 405 

Sum a 1717 119 2159 3193 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Dodatnie i ujemne r6znlce kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znlce kursowe 
Skladniki lokat 

Zreallzowane Niezreallzowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - - 208 2 538 

Kwity depozytowe 20 - - 147 

Listy zastawne - - - -
Dluzne papiery wartosciowe 1 310 - - 9 494 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje - - 279 374 
wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq 

Suma 1 330 - 487 12 553 
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Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

dolar amerykar'iski 3,0120 USD 

euro 4,1472 EUR 

forint w~gierski 1,3969 100 HUF 

frank szwajcarski 3,3816 CHF 

fun! szterling 4,9828 GBP 

korona czeska 0,1513 CZK 

korona norweska 0,4953 NOK 

lira turecka 1,4122 TRY 

rubel rosyjski 0,0914 RUB 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc zreallzowanego 
Wzrost (spadek) 

Zreallzowany I nlezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat niezreallzowanego zysku 
(straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys.zl) (wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 111 6 787 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2172 (18 814) 

Sum a 12 283 (12 027) 

1.01.2012 r.-31. t2.2012 r. 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezreallzowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat 
niezrealizowanego zysku 

(wtys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 55 267 68 400 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 13 789 (1 517) 

Suma 69056 66 883 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenle dla Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 21 292 22 555 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 

(1) 2,9% (dwa i dziewi~c dziesiqtych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 

(2) 2,4% (dwa i cztery dziesiqte procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S 

(3) 1,9% Qed en i dziewi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 

w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiqt pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujqcej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 
Rozporzqdzenia, s/uzqcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. 
Podstaw~ t~ stanowi r6znica pomi~dzy wartosciqAktyw6w i zobowiqzar'l Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale 
na poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz 
kapitale wyptaconym na poprzedni Ozier'! Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzier'l roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 
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Stawki wynagrodzenia za zarzctdzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa 

A 

s 
T 

Stawka statutowa 

2,90% 

2,40% 

1,90% 

Stawka obowi<tZujctca na dzier'l bilansowy 

2,90% 

2,40% 

1,90% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzctdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kai:dej kategorii odr~bnie. 

W 2013 roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzctdzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK 
Stabilnego Wzrostu. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. z!) 834 802 826 984 949 375 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na - -
koniec okresu sprawozdawczego (w z!) 

A 29,39 29,01 24,55 

s 30,96 30,42 25,61 

T 32,52 31,79 26,63 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, dotyczctcych lat ubiegfych, ujQtych w sprawozdaniu finansowym za 
biezctcY okres sprawozdawczy 

Nie dotyczy. 

B. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, kt6re nastctPify po dniu bilansowym, a nieuwzgiQdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie dotyczy. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomiQdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 
finansowymi 

W biezqcym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~pujqcych zmian danych dotyczqcych roku 2012 w por6wnaniu do 
danych zaprezentowanych w sprawozdaniu rocznym za rok 2012: 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiq_cach z!otych) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja zmianq_ prezentacji 
Korekta prezentacji danych 

prezentacji 
za okres 1.01.2012-31.12.2012 za okres 1.01.2012-31.12.2012 

(wtys. z!) (wtys. z!) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (13 092) 539 (12 553) 
(straty) z wyceny lokat z ty1u!u 
r6znic kursowych 

b) Nola 9 Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. z!) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po 
zmianq_ prezentacji 

Korekta prezentacji 
zmianie prezentacji 

Pozycja za okres 1.01.2012- za okres 1.01.2012-
31.12.2012 danych 31.12.2012 
(wtys. z!) (wtys. z!) 

Niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe: 

Akcje - - -

Kwity depozytowe - - -

D!uzne papiery wartosciowe - - -

Tytu!y uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego -inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq - -

Suma - - -

Niezrealizowane ujemne r6znice kursowe: 

Akcje 3 077 (539) 2 538 

Kwity depozytowe 147 - 147 

D!uzne papiery wartosciowe 9 494 - 9 494 

Tytuty uczestnictwa emitowane przez insty1ucje wsp61nego 
374 - 374 inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_ 

Sum a 13 092 (539) 12 553 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci 
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w 
Rachunku wyniku z operacji w pozycji Vl.2.(-) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu 
r6znic kursowych". Zawyzenie to dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a 
kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych 
zagranicznych sp6lek notowanych na Warszawskiej Gieldzie Papier6w Wartosciowych S.A. w formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie ma wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 
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D. Dokonane korekty btQd6w podstawowych, ich przyczyny, tytufy oraz wptyw wywotanych tym skutk6w 
finansowych na sytuacjQ majcttkowct i finansowct, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wyst<tPily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu 
wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi<tZane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wpfynctc na ocem~ 
sytuacji majcttkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wyst<tPily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 

subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy 
z badania 

sprawozdania jednostkowego 
Rok obrotowy konczqcy siy 

31 grudnia 2013 r. 

Raport uzupemiajqcy zawiera 11 stron 
Raport uzupemiajqcy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koftczqcy si~t 

31 grudnia 20 13 r. 

{) 2014 KPMG Audyt spOfka z ograniczon'l odpowiedzialnoSci'l sp k jest polsk'l spOtk<j. komandytow(! i czlonkiem sieci KPMG 
sktadaj'lcej siy z niezaleznych spotek cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego Wszelkie prawa zastrzezone 
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subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycvinvm Otwartym 
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1. Cz~sc ogolna raportu 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
sub{umlusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyin_vm Otwartym 

Raport uzupelniajqcy = badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotmty konczqcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu jest subfunduszem wydzielonym w Arka BZ WBK 
Funduszu lnwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada osobowosci 
prawnej. 

Subfundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem). 

Fundusz moze u:Z:ywac nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

plac Wolnosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych 

S(!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

S(!d Okrygowy w W arszawie, 
VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 
26 I istopada 201 0 r. 
RFi589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Funduszjest zarz(!dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej Towarzystwem), z siedzib(! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzialalnosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych 
i Gield KPWiG-4086-18/98-1 071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 
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Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestyc.vinym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy kofzczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S(!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapital zakladowy na 
dzien bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

S<!d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S(!dowego 
26 lutego 200 I r. 
KRS0000001132 

13.202.000 zl 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarz(!d Towarzystwa. 

W sklad Zarz(!du Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan Jacek Marcinowski - Prezes Zarz(!du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz(!du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarz(!du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

lmiy i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonf! odpowiedzialnosci(! 
sp.k. 

Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 W arszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S(!d rejestrowy: S(!d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S(!dowego 
Numer NIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonf! odpowiedzialnosci(! sp.k. jest wpisana na listy podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzonf! przez Krajowf! Rady 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporz(!dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy koncz(!cy siy tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt sp6lka z ograniczonf! 
odpowiedzialnosci'! sp.k. i uzyskalo opiniy bieglego rewidenta bez zastrzezen. 

Pol(!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 
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Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyin.vm Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy konczqcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

Pol£!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
lnwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S£!dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzib£! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sklada siy zestawienie lokat oraz bilans 
sporz£!dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koncz£!cy siy tego dnia oraz noty objasniaj£!ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow£! z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart£! na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 10 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdania jednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzi1ismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"). krajowych standard6w 
rewiZJI finansowej wydanych przez Krajow£! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostato przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25listopada 2013 r. do 291istopada 2013 r. oraz od 171utego 2014 r. 
do 28 1utego 2014 r. 

Zarz£!d Towarzystwajest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi£!g rachunkowych, sporz£!dzenie 
i rzeteln£! prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw£! o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi£!zuj£!cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz£!dzenie 
raportu uzupelniaj£!cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci 
ksi£!g rachunkowych stanowi£!cych podstawy jego sporz£!dzenia. 

Zarz£!d Towarzystwa zlo2:yl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
1 Jasnosci zal£!czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wplywaj£!cych w spos6b znacz£!cy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
badany. 

W trakcie badania sprawozdaniajednostkowego Zarz£!d Towarzystwa zlozyl wszystkie Z£!dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbydne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz£!dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj£!cej siy w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz£!dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjyta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawidlowa oraz zgodna z 
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Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
.sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycvinym Otwartym 

Raport u::upelniajqcy:: badania sprawo::daniajednostkowego 
::a rok obrotowy konczqcy sit; 31 grudnia 2013 r. 

profi1em ryzyka inwestycyjnego i po1ityk£! inwestycyjn£!, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Oz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot uslugi poswiadczaj£!cej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrybnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczaj£!ca nie zostala 
wykonana. 

K1uczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniaj£! wym6g niezaleznosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorz£!dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze pub1icznym (Oz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z p6zniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyinym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy konczqcy sit; 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Ogolna analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

AJ;tywa 
Sro.!ki pieniy:Z:ne i ich ekwiwalenty 

Nale:inosci 
Trarnakcjeptzyzobo\\i<jZllniu sit; drugiej strmy do odkupu 
S kladniki lokat no to wane na aktywnym l)nku, w tym 

-dfutne papiery wartoiciowe 
S kladniki lokat nienoto\\ane na akt)"-"nym l)Tiku, w tym: 

- dfutne papiery wartoiciowe 

Zolnwi:jzania 
Aktywa ~rtto 
Kapitalsubfundusru 

Kapital wplacmy 
Kapital wyplacony 

Dochody zatrzymane 
Zakumulo\\:Jre. nierozdyspmowan: przychooy z lokat netto 

7llktmul0\\any. nieroz.dysponowJny zrealizo'.Vany zysk/(strata) ze zbycia lokat 
Wzrost (spadek) wartoiici lokat w odniesieniu do ceny nabycia 

Kapitalsubfunduszu i 7-llk.umulowany wymkz operncji 

Kategorie jednostek uczestnictwa 
A 

s 
T 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 

s 
T 

7 

31.122013 

839 031 
8068 

12 433 

7 438 
753 575 

474 304 
57 517 
52 217 

4229 
834802 

11317 
13 339 515 

(13 328 198) 

785 06:1 
175 531 
609 533 

38421 

834802 

Lk.-zba 
13 393 170, I '17 

II I 09 221.849 
2 9<xl 019,366 

Wart<:Ec aktywow 
retto na j ednootkt; 

uczestnict'-Va (zl) 

29,39 
30,96 
32.52 

31.1220U 

849350 
7600 

20770 

4 904 

766 194 

502856 
49882 
31313 
22366 

826984 
15905 

13 157 850 
(13 141 945) 

760 631 
163 381 
5'17 250 

50448 
826984 

uczba 
14 023 959,948 

10 551 36:1,774 
3 121 138.943 

Wai:osc akty\\Ow 
netto najedna;t~ 
uczestnict\V<l (zl) 

29,01 
30,42 
31,79 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lokat 
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 
Przychody odsetkowe 
Pozostale 

Koszty swfunduszu 
Wynagrod?~nie dla ToW<lrZ)'st\Va 
Oplaty dla Depozytarius2a 
Oplaty za zez-.volenia i rejestracyjne 
Koszty odsetkowe 
Ujerrme saldo r6Z:nic kursowych 
Pozostale 

Koszty swfunduszu netto 

Przychody z lokat netto 

Zreali20wany i niezrealizowany zyskl(strata) 
Zrealizo\wny zysk/(strata) ze zbycia lokat. w tym 

- z t)tuht roznic kursowych 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyin.vm Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
:::a rok obrotowy konczqcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

1.01.2013- 1.01.2012-

31.12.2013 31.12.2012 
zl '000 zl '000 

36415 39935 
II 305 12 553 
25 Ot4 27 362 

66 20 

24265 28 289 
21 292 22 555 

300 252 

0 
76 498 

2 270 4 684 
327 299 

24 265 28 289 

12 150 II 646 

256 135 939 
12 283 69 056 

(442) 843 
WzrosV(spadek) niezrealizo\wnego zysku/(straty) z \>yceny lokat. w tym: 

-::: t)tuht r6znic kursowych 

(12027) 

(3 074) 

66 883 

(12 553) 

Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

8 

12 406 

Wynikz 
opera~ji 

JYzwadajacy 
na jcdnostky 
uczestnietv.a 

(zl) 

0,38 
0.55 

0,74 

147 585 

Wynikz 
opera~ji 

)TZ)padajacy 
na jednostky 
uczes tn ict v.a 

(zl) 

4,46 
4.81 

5.16 



2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Lokaty (zi'OOO) 
Wartosc aktym)wnetto Subfunduszu(zl '000) 
W artosc aktyw6w netto na jednostky uczestnictwa A (zl) 
Wartosc aktyw6wnetto na jednostky uczestnictwa S (21) 
Wartosc aktyw6wnetto na jednostky uczestnictwa T (zl) 
Kapital Subfunduszu (zi'OOO) 
Wynik zoperacji (zl '000) 

Arka BZ WBK Stahilnego Wzrostu 
suh(undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyinvm Otwartym 

Raport u:::upelniajqcy::: badania sprawo:::daniajednostkowego 
:::a rok obrotowy k01ic:::qcy siif 31 grudnia 2013 r. 

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 

811092 816 076 926268 

834 802 826 984 949375 
29,39 29,01 24,55 

30,% 30.42 25,61 
32,52 31,79 26,63 

II 317 15 905 285881 

12 406 147 585 (131648) 

Procentowa zmima wartoS<:i aktyw6w net to na j ednoslky uczestnictwa A 
Procentowa zmima wartoS<:i aktyw6w netto najednoslky uczestnictwa S 
Procento\v.t zmima wartoS<:i aktyw6w netto najednoslky uczestnictwa T 

1.31% 
1,78% 

230% 

18.17% (10, 73%) 
18,78% (10,27%) 

19,38% (9,82%) 
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3. Czttsc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

Subfundusz posiada aktualnl.! dokumentacjy opisujl.!Cl.! zasady rachunkowosci, przyjyte przez 
Zarzl.!d T owarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. I 0 ustawy o rachunkowosci 
i rozporzl.!dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,Rozporzl.!dzenie"). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znaczl.!cych nieprawidlowosci 
dotyczl.!cych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usuniyte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacjy skladnik6w majl.!tkowych w terminach okreslonych 
wart. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i ujycia w ksiygachjej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji 
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktywow 

W zakresie objytym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, termin6w 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarzl.!dzania jego lokatami. 
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3.3. Noty objasniaj~ce 

j ednostkowego 
I 

Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu 
sub{ulldusz w Arka BZ WBK Funduszu /nwestycyinvm Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy k01iczqc.v sir; 31 grudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do sprawozdania 

Dane zawarte w notach objasniajl.!cych i infonnacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawidlowo. Noty objasniajl.!ce i infonnacja dodatkowa stanowil.! integralnl.! czysc 
sprawozdania jednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonl.! odpowiedzialnoscil.! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 W arszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 

II 

f 

..... t..~:'~-~:[t:'~\ ..... -:.~< ................ . 
Ma~daltt~a Grze?fk 
Biegly ktwident 
Nr ewftr~ncyjny 12032 



Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Opinia i Raport 
Niezaleznego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy koilczl:!CY sit; 
31 grudnia 2013 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupelniajl}cy zawiera 11 stron 

Opinia niezalemego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupelniajl}cy 

z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy koilczl}cy sitr 

31 grudnia2013 r. 

© 20 14 KPMG Audyt sp61ka z ograniczon~ odpowiedzialnoSci~ sp k. jest polsk~ sp6tk~ komandytow~ i cztonkiem sieci KPMG 
skladaj~cej si~ z niezaleznych sp61ek cz{onkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone 



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
Spmka z ograniczonl) 
odpowiedzialno5cil) sp.k. 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

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

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal~czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Ochrony 
Kapitalu subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzib~ 

w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada sitt zestawienie lokat oraz 
bilans spor~dzone na dzieil 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacj i oraz zestawienie 
zmian w aktywach netto za rok obrotowy koilc~cy sitt tego dnia oraz noty obja5niaj~ce 
i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarz~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi~g rachunkowych, sporz~dzenie i rzeteln~ prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw~ z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi~zuj~cymi przepisami prawa. 
Za~d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroltt wewnytrzn<~-, kt6r~ uznaje za 
niezbttdn<~-, aby sporz~dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialail lub blttd6w. 

Zgodnie z ustaw~ o rachunkowosci, Zarz~d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej s~ 
zobowi~zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagama 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra:Zenie opmn o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi~g rachunkowych stanowi~cych podstawy 
jego spor~dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowieil rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow~ Rady Bieglych Rewident6w oraz Mittdzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj~ na nas obowi~zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln~ pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksittgi rachunkowe stanowi~ce podstawy 
jego sporz~dzenia s~ wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj~cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz~cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:Zy od naszego os~du, w tym oceny ryzyka wyst~pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialail lub blttd6w. Przeprowadz~~c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroltt wewnytrzn~ zwi~n~ ze sporz~dzeniem oraz 
rzeteln~ prezentacj~ sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 

KPMG Audy1 Sp6tka z 
odpowtedztalnosetq , a hab1:1ry 
partnershtp and a •nerrber f;rm of the KPMG 
n~::twork of tndependerH men1ber t1rrns oft,lt.ated 
wttr KPMG lnternattunal Cooperative I"KPMG 
lnternat,ona:"i, a Swtss ent1ty' 

KPMG Audyt Spolka z ograntcfon~ odpow1ed:zialnoSctq 
sp.k _ iest polskq spotkq korna~dytowq 1 czfonktem 
stect KPMG :-:>ktada'1qce1 Stt;J z rnezale:lnych sporek 
czfonkowskich stowar?)lszonych z KPMG lnternatlorat 
Cooperatl'Je {"KPMG lnternat1onal",1, podrntotem prawa 
SZ\It.laiC3rsk ego 

KRS 0000339319 
NIP 577-26t-53-6/ 
REGON 1420/8130 



kontroii wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz~d oraz oceny og6lnej 
prezentacj i sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi~ wystarczaj~c~ 
i odpowiedni~ podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal~czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
i jasno sytuacjy maj~tkow~ i finansow~ Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy koncz~cy sitt tego dnia, zostalo sporz~dzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi~zuj~cymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych najej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywaj~cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz~dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksi~g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca2014r. 
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BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
pl. Wolnosci 16,61-739 Poznan 
telefon: l +481 6185573 22 
taks: l +481 61855 73 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 
z p6iniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 
Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ochrony 
Kapitalu subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 2013 roku 
do 31 grudnia 2013 roku. kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wed lug stanu na dzieri 31 grudnia 2013 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu 
w wysokosci I 587 132 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzieri 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
I 559 875 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy dodatni 
wynik z operacji w wysokosci 29 403 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqce 
zwi~kszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 846 046 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. lnformacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

r . 
(ltt~\,;0\_ 

Jack Marcinowski 
i 
i 

Ptezes Zarzqdu 
' 

Data: 27 marca 2014 roku 

www.arka.pl 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalq_cznikiem do sprawozdania polq_czonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 

li) ..........:: I Fundusze lnwestycyjne Arka 
• 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Ochrony Kapitatu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela glowna 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc Wartosc 

Sktadnlki lokat wartosc wed tug Procentowy wartosc wed tug Procentowy 
wedtug ceny wyceny na udzlatw wedtug ceny wyceny na udziatw 

nabycla dzien aktywach nabycia dzlen aktywach 
(wtys. zt) bilansowy og6tem (wtys. zt) bllansowy og6tem 

{wtys. zt) (wtys. zt) I 

Akcje - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - -

Kwity depozytowe - - - - - -

Listy zastawne 108 576 109 660 6,84% 81 354 81 909 11,11% 

Dluzne papiery wartosciowe 1 493 687 1 477 472 92,24% 636 425 624 064 84,63% 

lnstrumenty pochodne - - - - - -

Udzialy w sp61kach z ograniczonq - - - - - -
odpowiedzialnosciq -

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania majqce - - - - - -
siedzib~ za granicq 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - - -

Sum a 1 602 263 1 587 132 99,08% 717 779 705 973 95,74% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Ochrony Kapitalu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniaj~ce 

Lsty zastawne 

Wartosc Wartosc 
Wartosc 

Warunki nominalna wed!ug 
wedtug Procentowy 

Rodzaj rynku Nazwa rynku Em! tent 
Kraj siedzlby Tennln oprocen- Rodzaj listu 

Podstawa 
jednego Liczba 

wyceny na udzlalw 
emltenta wykupu emisji 

ceny 
dzien aktywach towania listu nabycla 

bilansowy ogO!em 
(wzl) (w tys. zl) 

(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

mBANK 
Ustawa z dnia 

HIPOTECZNY 
Gielda Papier6w 

mBank Zmienny 
29 sierpnia 

SA SERIA 
Aktywny rynek Wartosciowych Hipoteczny Rzeczpospolita 

2016-04-20 kupon 
Hipoteczny 1997 r. o listach 

1 000.00 21 221 21 223 21 560 1,34% 
HPA13 

regulowany wWarszawie 
SA 

Polska 
(3,85%) 

list zastawny zastawnych i 
SA bankach 

(PLRHNHP00219) hipotecznych 

mBANK 
Ustawa z dnia 

HIPOTECZNY mBank Zmienny 
29 sierpnia 

Aktywny rynek Rzeczpospolita Hipoteczny 1997 r. o listach 
SA SERIA regulowany 

RRP BondSpot Hipoteczny 
Polska 2017-04-20 kupon 

list zastawny !zastawnych i 1 000,00 34 500 34 835 35183 2,20% 
HPA18 SA (4,00%) 
(PLRHNHP00268) 

bankach 
hipotecznych 

mBANK 
Ustawa z dnia 

Gielda Papier6w 29 sierpnia 
HIPOTECZNY 

!Aktywny rynek WartoSciowych 
mBank 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

Hipoteczny 1997 r. o listach 
SA SERIA 

regulowany wWarszawie 
Hipoteczny 

Polska 
2018-06-15 kupon 

list z:astawny zastawnych i 1 000,00 8 600 8600 8 757 0,55% 
HPA19 

SA 
SA (4,39%) 

bankach 
(PLRHNHP00276) 

hipotecznych 

Nienotowane na rynku aktywnym 

PEKAO BANK 
Ustawa z dnia 

HIPOTECZNY Nienotowane Pekao Bank Zmienny 
29 sierpnia 

SA SERIA LZ-11- na rynku Nie dotyczy Hipoteczny 
Rzeczpospolita 

2017-12-09 kupon 
Hipoteczny 1997 r. o listach 

1 000,00 24160 24 318 24 355 1,52% 
05 aktywnym SA 

Polska 
(3,99%) 

list zastawny zastawnych i 

(PLBPHHP00093) 
nych 

PEKAO BANK 
Ustawa z dnia 

HIPOTECZNY Nienotowane Pekao Bank Zmie0ny 
29 sierrnia 

SA SERIA LZ-11- na rynku Nie dotyczy Hipoteczny Rzeczpospolita 
2019-03-18 kupon 

H>potcczny 1997 r. o listach 
1 000 00 19600 19600 19805 1,23% 

07 aktywnym SA 
Polska 

(3,68%) 
list zastawny zastawnych i 

- bankach -
(PLBPHHP00119) 

hipotecznych 

Suma 108 081 108 576 109660 6,84% 

Wartosc 
Wartosc 

Warunkl 
wartose 

wed!ug 
wedtug Procentowy 

Dluzne papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emit en! 

Kraj sledziby Tennin nominalna 
Liczba 

wyceny na udzialw 
wartosclowe emitenta wykupu 

oprocen- jednej obligacjl ceny 
dzien aktywach towania 

(wzl) 
nabycia 

bllansowy ogO!em 
(w tys. zl) 

(w tys. zt) 

0 tenninie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

MCI Gielda Papier6w 
MANAGEMENT 

Aktywny rynek 
Wartosciowych w MCI 

Rzeczpospolita Zmienny kupon 
SA SERIAF- Warszawie SA Management 2014-03-31 1 000,00 3 382 3 382 3443 0,21% 
MCI0314 

nieregulowany 
Alternatywny System SA 

Polska (6,71%) 

(PLMCIMG00137) Obrotu 

Nlenotowane na rynku aktywnym 

BANK 
GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO 

Nienotowane na 
Bank 

Rzeczpospolita Zmienny kupon 
SERIA Nie dotyczy Gospodarstwa 2014-05-11 1 000,00 29 000 29 046 29139 1,82% 
BGK0514S003A-

rynku aktywnym 
Krajowego 

Polska (3,18%) 

BGK0514 
(PL0000500054) 

BANK OCHRONY 
Bank Ochrony 

SRODOWISKA SA Nienotowane na 
Nie dotyczy Srodowiska 

Rzeczpospolita 
2014-03-05 

Zerowy kupon 
1 000,00 32 500 31 992 32 320 2,02% 

SERIA KT.1.25- rynku aktywnym Polska (0,00%) 
BOS0314 

SA 

LBI HF LANISL 
Nienotowane na lzmienny kupon 

FLOAT 300910 Nie dotyczy LBIHF Islandia 2010-09-30 1 000,00 30 000 30 000 - 0,00% 
(XS0230606989) (*) 

rynku aktywnym (0,00%) 

POLSKIE 
G6RNICTWO Polskie 
NAFTOWE I 

Nienotowane na 
G6rnictwo 

Rzeczpospo I ita Zerowy kupon 
GAZOWNICTWO Nie dotyczy Naftowei 2014-02-20 10 000,00 4 060 40 312 40440 2,52% 
SA SERIA 

rynku aktywnym 
Gazownictwo 

Polska (0,00%) 

PGNG1402200KA- SA 
PGNiG 20/02/2014 

0 tenninie wykupu powyiej 1 roku 

Obllgacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Ochrony Kapitalu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

I Wartosc 
Wartosc 

Warunkl 
wartosc 

wedlug wedlug Procentowy 
0/uzne papiery Kraj sledzlby Termln nomlnalna wyceny na udzlalw 
wartosclowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emltent emltenta wykupu 

oprocen- jednej obllgacjl Llczba ceny dzler\ aktywach towania nabycla 
(wzl) (w tys. Zl) 

bllansowy ogO!em 
(w tys. Zl) 

GIELDA 
PAPIER6W Gie!da 
WARTOSCIOWYCH 

Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w Pap1er6w Rzeczpospolita Zmienny kupon 

o,75% I WWARSZAWIE WartoSciowych w WartoSciowych 2017·01-02 100,00 118 515 11 860 11 944 
SA SERIAA- regulowany 

Warszawie S.A wWarszaw1e 
Polska (3.87%) 

GPW0117 S.A 
(PLGPW0000033) 

0K0715 Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita Zerowy kupon WartoSciowych w Skarb Par'lstwa 2015-07-25 1 000,00 88 600 84 582 85233 5.32% (PL0000107405) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska (0,00%) 

Notowane na aktywnym rynku nleregulowanym 

BANK POLSKIEJ 
Gie!da Papier6w 

SP6lDZIELCZOSC WartoSciowych w Bank Polskiej 
I SAW Aktywny rynek Warszawie S.A Sp6fdzielczoSc1 Rzeczpospolita 

2022-11-29 100,00 143 054 14492 14 723 0,92% WARSZAWIE nieregulowany 
!JIIternatywny System 

SAw Polska 
SERIA BPS 1122 Warszawie Zmienny kupon 
(PLBPS0000040) 

Obrotu 
(6,45%) 

CIECH SA SERIA 
Aktywny rynek BondSpot Alternatywn Rzeczpospolita 02- Cl21217 CiechSA 2017-12-05 mienny kupon 10 000,00 350 3500 3660 0,23% 

PLCIECH00083) nieregulowany ~ystem Obrotu Polska 
(7,60%) 

DS1015 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Par'lstwa Rzeczpospolita 2015-10-24 

Staly kupon 
1 000,00 12 600 13 367 13 504 0,84% (PL00001 03602) nieregulowany Poland Polska (6,25%) 

~ 

ENERGASA 
ENERGA SERIA A- Aktywny rynek 

BondS pot 
Rzeczpospolita 

ENG1019 nieregulowany 
Alternatywny System Energa SA 

Polska 2019-10-18 
Zmienny kupon 

10 000,00 1 050 10 500 10 798 0,67% 

(PLENERG00014) 
Obrotu 

(4,17%) 
EUROCASH SA 

Aktywny rynek 
BondSpot 

Rzeczpospolita 
SERIA A- EUH0618 Alternatywny System Eurocash SA 2018-06-20 Zmienny kupon 100 000,00 140 13 895 14 088 0,88% 
(PLEURCH00029) nieregulowany 

Obrotu 
Polska 

(4,15%) 

OK0116 Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skaib Par'lstwa Rzeczpospolita 

2016-01-25 
Zerowy kupon 

1 000,00 97 000 91 048 91 229 5,70% (PL00001 07587) nieregulowany Poland Polska (0,00%) 

POWSZECHNA 
KASA Powszechna 
OSZCZE;DNOSCI 

Aktywny rynek 
BondS pot Kasa 

Rzeczpospolita BANK POLSKI SA Alternatywny System Oszczt2dnoSci 2022-09-14 100 000,00 73 7 300 7613 0,48% 
SERIA OP0922 - nieregulowany 

Obrotu Bank Polski 
Polska 

PK00922 S.A Zm1enny kupon 
(PLPK00000081) (4,37%) 

PS1016 !Jiktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Par\stwa 

Rzeczpospolita 
2016-10-25 Staly kupon 1 000,00 23500 24 771 24697 1,54% (PL0000106795) nieregulowany Poland Polska 

(4,75%) 

WZ0115 Aktywny rynek ~ reasury Bond Spot Skarb Par\stwa Rzeczpospolita 2015-01-25 Zmienny kupon 1 000,00 350 066 349 633 354 340 22,12% (PL00001 06480) nieregulowany Poland Polska 
(2,71%) 

WZ0117 !Jiktywny rynek Treasury BondS pot 
Skarb Par\stwa 

Rzeczpospolita 
2017,01-25 Zmienny kupon 1 000,00 122 065 122104 123201 7,69% (PL0000106936) nieregulowany Poland Polska 

(2,71%) 

WZ0118 Aktywny rynek Treasury BondSpot Skarb Par\stwa Rzeczpospolita 2018-01-25 Zmienny kupon 1 000,00 351 700 350137 353 708 22,08% (PL0000104717) nieregulowany Poland Polska 
(2,71%) 

WZ0119 !Jiktywny rynek Treasury BondSpot Skarb P ar\stwa Rzeczpospolita 
2019-01-25 Zmienny kupon 1 000,00 47 400 47 294 47 438 2,96% (PL00001 07603) nieregulowany Poland Polska 

(2,71%) 

WZ0121 Aktywny rynek !Treasury BondSpot Skarb Par\stwa Rzeczpospolita 
2021-01-25 Zmienny kupon 1 000,00 51 400 50 599 50 912 3,18% (PL0000106068) nieregulowany Poland Polska 

(2,71%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BANK 
GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO Nienotowane na Bank 

Rzeczpospolita Zmienny kupon SERIA Nie dotyczy Gospodarstwa 2015-02-16 1 000,00 54 200 54 873 55099 3,44% 
BGK0215S002A- rynku aktywnym 

Krajowego 
Polska (3,35%) 

BGK0215 
(PL0000500047) 

BANK OCHRONY 
SRODOWISKA SA 

Nienotowane na Bank Ochrony 
Rzeczpospolita Zmienny kupon 

SERIA N2- Nie dotyczy Srodowiska 2018-06-02 1 000,00 31 900 31 900 32 009 2,00% 
BOS0618 

rynku aktywnym 
S.A 

Polska (4,35%) 

(PLBOS0000167) 

BANK ZACHODNI 
WBK SA SERIA A Nienotowane na 

Nie dotyczy 
Bank Zachodni Rzeczpospolita 2016-12-19 

Zmienny kupon 
1 000,00 20 700 20 700 20726 1,29% -WBK1216 rynku aktywnym WBKSA Polska (3,90%) 

(PLBZ00000150) 

mBANK SA SERIA 
BRE0201223- Nienotowane na 

Nie dotyczy mBankSA 
Rzeczpospolita 

2023-12-20 
Zmienny kupon 

100 000,00 158 15800 15 859 0,99% MBK1223 rynku aktywnym Polska (4,95%) 
(PLBRE0005177) 

POLSKI KONCERN 
NAFTOWY ORLEN 

Polski Koncern SA SERIA Nienotowane na Rzeczpospolita Zmienny kupon 
ORLEN002 270219 rynku aktywnym Nie dotyczy Naftowy Orlen 

Polska 
2019-02-27 

(4,32%) 100 000,00 112 11 200 11 646 0,73% 

- PKN0219 SA 

(PLPKN0000083) 

POLSKIE 
G6RNICTWO 

Polskie 
NAFTOWE I 
GAZOWNICTWO Nienotowane na G6rnictwo 

Rzeczpospolita Zmienny kupon 
Nie dotyczy Naftowe i 2017-06-19 10 000,00 390 3 900 3 975 0,25% SA SERIA rynku aktywnym 

Gazownictwo 
Polska (3,95%) 

PGNG170619PZ-
SA 

PGN0617 
(PLPGNIG00063) 

lnne 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

wartosc Wartosc 

Warunkl 
Warto$c 

wedlug wedlug Procentowy 
Dlutne paplery Kraj sledzlby Termln nominalna wyceny na udzialw 
wartosclowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu oprocen- jednej obllgacji Liczba ceny dzlet't aktywach towanla 

(wzl) 
nabycia bllansowy og61em (w tys. zl) 

(wtys. zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BANK Bank 
GOSPODARKI 
l1:YWNOSCIOWEJ 

Nienotowane na Nie dotyczy Gospodarkl Rzeczpospollta 2016-03-29 Zmienny kupon 
500 000.00 51 25 500 25 728 1,61% 

SA BGZBR0147- rynku aktywnym IZywnosciowe) Polska (3,56%) 

BGZ CERT 280316 
S.A 

Suma 1 613 966 1493 687 1477 472 92,24% 

(*) Na dzien bilansowy emitent nie dokonal wykupu obligacji. Wierzytelnosc zosta!a zg!oszona do post.,powania upad!osciowego. 

3) Tabele dodatkowe 

I Grupy kapitalowe, o lrtorych mowa w art. 98 ustawy 
Warto8c wedlug wyceny na dzien Procentowy udzial w aktywach og61em bilansowy (w tys. zl) 

Grupa kapitalowa Commerzbank AG: 81359 5,08% 

Listy zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA13 (PLRHNHP00219) 21 560 1,34% 

Listy zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPAi8 (PLRHNHP00268) 35183 2,20% 

Listy zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA19 (PLRHNHP00276) 8757 0,55% 

Obligacje mBANK SA SERIA BRE0201223 (PLBRE0005177) 15859 0,99% 

Skladnlki lokat nabyte od podmiotow, o kt6rych mowa w art. 107 Ustawy * 
Wartost wedlug wyceny na dzlen 

Procentowy udzlal w aktywach og61em bilansowy (w lys- zl) 

Obligacja WZ0118 (PL00001 04717) 36809 2,30% 

Oblig2cja WZ0117 (PL00001 06935) 5 047 0,32% 

-
Obligacja BANK ZACHODNI WBK SA SERIA A WBK1216 (PLBZ00000150) 20 726 1,29% 

Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujqcym 
w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cz~sc skladnika lokat, dla kt6rej drugq stronq transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu lub podmiot 
dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. 
Na dzier'i 31.12.2013 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladniki lokat, kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Ochrony Kapitatu Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysictcach ztotych, z wyj<ttkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Aktywa 1 601 788 737 398 

1. Srodki pienit;zne i ich ekwiwalenty I 13 699 5 932 

2. Naleznosci 957 21 720 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu sit; drugiej strony do odkupu - 3 773 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 276 031 447 026 

- dluzne papiery wartosciowe 1 210 531 429 742 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 311 101 258 947 

- dluzne papiery wartosciowe 266 941 194 322 

II. Zobowictzania 41 913 23 569 

Ill. Aktywa netto 1 559 875 713 829 

IV. Kapitat Subfunduszu 1 069 452 252 809 

1. Kapital wplacony 21 844 058 20 086 080 

- -
2. Kapital wyplacony (20 774 606) (19 833 271) 

V. Dochody zatrzymane 517 520 484169 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 471 625 435 855 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 45 895 48 314 

VI. Wzrost (spadek) wartot\ci lokat w odniesieniu do ceny nabycla (27 097) (23 149) 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynlk z operacji 1 559 875 713 829 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Llczba 

A 21 173 139,281 13 532 301 ,426 

s 26 396 268,332 9 937 926,200 

T 7 426 955,234 2 340 575,970 

Kategorie jednostek uczestnictwa Wartot\c aktyw6w netto na Wartot\c aktyw6w netto na 
jednostk~t uczestnictwa jednostk~t uczestnictwa 

A 28,04 27,43 

s 28,46 27,82 

T 28,93 28,25 

Bilans nalezy analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi informacjq_ dodatkowq_, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc sprawozdania 
finansowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysi~cach zfotych, z wyj~tkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zf)) 

1.01.2013 r. 1.01.2012 r. 
-31.12.2013 r. -31.12.2012 r. 

I. Przychody z lokat 48 626 34 598 

1 Przychody odsetkowe 48 626 34 598 

2. Pozostale 0 0 

11. Koszty Subfunduszu 12 856 7 659 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 12 275 7176 

2. Optaty dla Depozytariusza 69 52 

3. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 

4. Koszty odsetkowe 512 431 

5. Pozos tale 0 -

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 12 856 7 659 

r-- - -
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 35 770 26 939 

VI. Zrealizowany i nlezrealizowany zysk (strata) (6 367) 14 768 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (2 419) 20 521 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat (3 948) (5 753) 

VII. Wynlk z operacji 29403 41707 

Wynik z operacji Wynik z operacjl 

Kategoria jednostek uczestnictwa 
przypadajll_cy na przypadajll_cy na 

kategori~ jed nostek kategori~ jednostek 
uczestnictwa uczestnictwa 

A 0,61 1,46 

s 0,64 1,50 

T 0,68 1,55 

Rachunek wyniku z operacji nale;ty analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaty zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz analogiczne 
zmiany w warto5ciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzier'i wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu jednostki. Obliczony 
w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany dzier'i wyceny. Suma 
obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
WtySICI.C8C h • h . k ) . z otyc , z wyJ<tt iem l1czby w szt. 1 wartosci iednoste k uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r. 1.01.2012 r. 
-31.12.2013 r. -31.12.2012 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1 Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 713 829 837 659 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym 29 403 41 707 

a) przychody z lokat netto 35 770 26 939 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (2 419) 20 521 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (3 948) (5 753) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 29 403 41 707 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: 

a) z przychod6w z lokat netto 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 

c) z przychod6w ze zbycia iokat 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 816 643 (165 537) 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek 1 757 978 262 924 
uczestnictwa) 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych 941 335 428 461 
jednostek uczestnictwa) 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 846 046 (123 830) 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 559 875 713 829 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 338 369 758 321 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

I 1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa ·.v okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 37 335 029,967 15 065 570,881 

s 35 914 299,396 4 948 349,427 

T 16 467 229,676 2 159 437,207 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 29 694192,112 16 314 952,355 

s 19 455 957,264 8 877 685,390 

T 11 380 850,412 3 143 940,129 

c) saldo zmian 

A 7 640 837,855 (1 249 381,474) 

s 16 458 342,132 (3 929 335, 963) 

T 5 086 379,264 (984 502,922) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco ad poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w 
tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 514 884 166,261 477 549 136,294 

s 402 347 324,134 366 433 024,738 

T 157 920 003,376 141 452 773,700 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 493 711 026,980 464 016 834,868 

s 375 951 055,802 356 495 098,538 

T 150 493 048,142 139112197,730 

c) saldo zmian 

A 21 173 139,281 13 532 301 ,426 

s 26 396 268,332 9 937 926,200 

T 7 426 955,234 2 340 575,970 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 21 173 139,281 13 532 301,426 

s 26 396 268,332 9 937 926,200 

T 7 426 955,234 2 340 575,970 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 
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1.01.2013 r. 1.01.2012 r. 
-31.12.2013 r. -31.12.2012 r. 

A 27,43 25,97 

s 27,82 26,32 

T 28,25 26,70 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biei:qcego okresu 
sprawozdawczego 

A 28,04 27,43 

s 28,46 27,82 

T 28,93 28,25 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 2,22% 5,62% 

s 2,30% 5,70% 

T 2,41% 5,81% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 27,41 25,98 

data wyceny 2013-01-16 2012-01-02 

data wyceny 2012-01-03 

data wyceny 2012-01-04 

data wyceny 2012-01-05 

s 27,80 26,32 

data wyceny 2013-01-16 2012-01-02 

data wyceny 2012-01-03 

data wyceny 2012-01-04 

data wyceny 2012-01-05 --T 28,23 26,70 

data wyceny 2013-01-16 2012-01-02 

data wyceny 2012-01-03 

data wyceny 2012-01-04 

data wyceny 2012-01-05 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 28,04 27,43 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-31 

data wyceny 2013-12-31 

s 28,46 27,82 

datawyceny 2013-12-30 2012-12-31 

data wyceny 2013-12-31 

T 28,93 28,25 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-31 

data wyceny 2013-12-31 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w 
okresie sprawozdawczym 

A 28,04 27,42 

s 28,46 27,81 

T 28,93 28,24 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udzlal koszt6w Subfunduszu w srednlej wartosci aktyw6w netto 0,96% 1,01% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,92% 0,95% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,01% 0,01% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 

sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyj(#tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq z dnia 
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzqdzenia Ministra 
Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 
249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzqdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci aktyw6w netto 
na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana zostala 
w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dok!adnosciq do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym. 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq. 

- Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia 
umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz skladniki, dla 
kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzar'l. 

- Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
2.3warcia umowy we wskazanym powyi:ej tenninie zostalo uj~te w i<si~gach r3chunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym pv 
dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ wszystkie 
parametry wynikajqce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz rozliczenia (daty 
przeplyw6w pieni~i:nych) transakcji. 

- Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje maklerskie. 
Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

- Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. W 
przypadku sprzedai:y waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedai:y. 

- Zobowiqzania i nalei:nosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiqzku z rozliczeniami 
walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu zawarcia transakcji 
(kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i nalei:nosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji mogq 
bye kompensowane w przypadku, gdy: 

o Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kom pensaty tych zobowiqzar'l i nalei:nosci; 
o Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzar'l i nalei:nosci lub 

jednoczesnie takie nalei:nosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 

- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dlui:ej nii: w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. Za 
dzier'l roboczy uznaje si~ dzier'l roboczy w kai:dym par'lstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje si~ 
w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast wynik odnosi si~ 
w r6i:nice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sq wyrai:one, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug 
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier'l uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedai:y danej lokaty. 

- Niezrealizowany zysklstrata z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji. 

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq ,najdroi:sze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqcq na przypisaniu 
zbytym skladnikom najwyi:szej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyi:szej biei:qcej wartosci 
ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzier'l rozliczenia kupna 
przypada najp6zniej na dzier'l rozliczenia transakcji sprzedai:y. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat b~dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

- Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6i:nic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 
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- Przyrost wartosci dtuznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat 

- Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstate w 
zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w sktad 
kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dtuznych papier6w 
wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez emitenta 
oraz odpisy dyskonta. 

- Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe od 
dtuznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq wartosc 
aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek 
uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie 
uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwiqzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi 
w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

- Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo roznic kursowych powstate 
w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obc-ych, a taki:e koszty odsetkowe, do kt6rych 
zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

- Koszty odsetkowe z tytutu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowiBc koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6towe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i optaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqtkowych, prowizje i 
optaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz, 
prowizje i optaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqzenia natozone przez wtasciwe organy administracji 
publicznej, w tym optaty za zezwolenia i optaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq koszty nielimitowane 
Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany do ich ponoszenia, oraz 
zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wtasciwe organy administracji publicznej. Pozostate koszty 
funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wtasnych. 

d) Wycen~ aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie funduszu, 
w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiqzan Subfunduszu, ustala si~ wartosc aktyw6w netto 
Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzien sporzqdzania sprawozdania 
finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1. Wartosc godziwq sktadnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, praw 
do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dtuznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytut6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granic<l) 
wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz
wedtug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujqcy spos6b: 

a) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze 
gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje 
si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych, w kt6rym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkni~cia, 
przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia przyjmuje 
si~ ostatniq cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym sktadniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym sktadniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakcji -
wedtug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w 
spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z 
zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w 
przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny 
kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen majqcych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedtug ostatniego dost~pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkni~cia
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq danego sktadnika aktyw6w 
notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie przyj~tego w uzgodnieniu z 
Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sktadnika lokat, zgodnie z najlepszq wiedzq 
Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku gt6wnym. Wyboru rynku gt6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym sktadniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz moze 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
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wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilose danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c)kolejnose wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartose skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w odsetkowych albo 
koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci przyszlych przeplyw6w 
pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg (np. Bloomberg Generic 
itp.) lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartose godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza naleznose 
nominalnq wraz z naleznymi na dzier'l wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem zdarzer'l 
majqcych istotny wplyw na wartose godziwq powstalych mi~dzy datq ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron 
internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa 
wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzer'l majqcych istotny wplyw na wartose godziw<l); 
w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si~ po ostatnim 
dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z 
Depozytariuszem, 

e) kontrakt6w terminowych- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metod:t okresl?jqCq stan rozliczer'l 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

f) opcji - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc pod 
uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci 
na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na podstawie metody 
Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. 
W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja 
moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

g) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq scisle powiqzane z 
wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane na 
podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

h) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-g) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartose godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzier'l przeszacowania, nowo ustalonq 
skorygowanq cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen~ nabycia. Na dzier'l rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej ceny 
nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedai:y, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sot notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej Sq denominowane, i wykazuje 
si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na 
Dzier'l Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartose godziwq uznaje si~ wartose wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nqjednostk~ swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o ile 
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z tym skladnikiem; 
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b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodzq 
z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujqcy spos6b: WAN A (wartosc aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach dotyczqcych typu 
jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania biei:qcych koszt6w 
limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzqdzanie dla danego typu jednostki za dzien 
od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biei:qcego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozen wplywajqcych 
na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w i koszt6w. 
Szacunki dokonywane Sq na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na rynku oraz 
szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstaw~ do oszacowania wartosci 
bilansowych aktyw6w i zobowiqzan, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z 
aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w Sq rozpoznawane w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w kt6rym dokonano 
zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biei:qcy, jak ina przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego 
instrumentu bctdz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny Sq okresowo oceniane i 
weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed ui:yciem. W modelach wyceny wykorzystywane set 
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystac z oszacowan. Zmiany 
przyj~tych zalozen i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metOdf:! zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie-wartosci skladnik6w lokat. Jezeli 
przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a oszacowanq 
wartosciq biei:qCq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. Wyznaczenie 
przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wymaga 
dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci 
podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 31 grudnia 2013 roku 19,42% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2012 - odpowiednio 35, 12%). W zmiennym otoczeniu rynkowym 
wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6i:nic si~ od wartosci, jakie 
zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych 
skladnik6w aktyw6w Sq mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Nale!notciSubfunduszu Wartott na dzier\ 31.12.2013 r. Wartost na dzier\ 31.12.2012 r. 
(wtys.zl) (wtys.zl) 

Z tytulu zbytych lokat 15 

Z tytulu zby1ych jednostek uczestnictwa 957 21 705 

Z ty1ulu odsetek 0 0 

Suma 957 21 720 
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Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 
Zobowictzania Subfunduszu Wartost na dzieri 31.12.2013 r. Wartost na dzieri 31.12.2012 r. 

(wtys. zl) (w tys. zl) 

Z tytulu transakcji przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu 28 673 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 5 039 726 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 6 564 21 976 

Pozos tale zobowiqzania, w tym: 1 637 867 

- zobowiqzania wobec TFI z tytu!u op!aty za zarzqdzanie 1 226 564 

Suma 41 913 23 569 

Nota 4. Srodki pienitzne i ich ekwiwalenty 

31.12.2013 r. 

Wartost na Wartost na dzieri 

Struktura srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych Waluta dzieri bilansowy bllansowy w walucie 
w danej walucie sprawozdania finansowego 

(wtys.) (wtys. zl) 

Banki 13 699 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 13 699 13 699 

31.12.2012 r. 

Wartost na Wartost na dzleri 

Struktura srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych Waluta dzieli bilansowy bilansowy w walucie 
w danej walucie sprawozdania finansowego 

(wtys.) (wtys. zl) 

Banki 5 932 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 5 932 5 932 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartost na Wartost na 
31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych utrzymywanych 31.12.2013 r. wwalucie 
w celu zaspokojenia bietctcych zobowictzar'l Subfund uszu Waluta wdanej sprawozdanla walucie 

(wtys.) finansowego 
(wtys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 14 260 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 14 260 14 260 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Wartost na Wartost na 
31.12.2012 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych utrzymywanych 31.12.2012 r. 
wwalucie 

w celu zaspokojenia biezctcych zobowictzari Subfunduszu Waluta w danej sprawozdania walucie 
(wtys.) finansowego 

(wtys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 1 798 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 1 798 1 798 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajqcego na dzier'l 31 grudnia 2013 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 
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31.12.2013 r. Do 1 Od 1 Od3 Od6 Od 1 roku Powytej 
miesi~tcado miesi~cy do miesi~cy do Razem (wtys. zl) miesi11_ca 
3 miesl~cy 6 miesi~cy 1 roku do 31at 31at 

Transakcje przy zobowiqzaniu sifi! drugiej strony 
do odkupu, z tego o okresie do wykupu -
Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku - 214 663 214 663 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 72 760 72 760 

Pozostale aktywa -
Razem aktywa obci11_ione ryzykiem warto5ci 
godziwej wynikaj11_cym ze stopy procentowej - 72 760 - 214 663 287 423 

Procentowy udzial w aktywach og61em - 4,54% - - 13,40% - 17,94% 

31.12.2012 r. Do 1 Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 roku Powyiej 
miesi~tca do miesi~ydo miesi~cy do Razem (wtys. zl) miesi11_ca 

3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku do 3 lat 31at 

Transakcje przy zobowiqzaniu Sifi! drugiej strony -do odkupu, z tego o okresie do wykupu -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - 12 322 12 322 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 39 854 22 138 14 006 75998 

Pozostale aktywa -
Razem aktywa obci~ttone ryzykiem wartosci 39 854 godziwej wynikaj11_cym ze stopy procentowej 22 138 - 14006 - 12 322 88 320 

Procentowy udzial w aktywach og61em 5,40% 3,00% - 1,90% - 1,67% 11,97% 

( 1. 2) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym oprocentowaniu, 
wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 

31.12.2013 r. Do 1 Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 
Powytej miesi11_ca do miesi~cy do miesi~ydo roku do Razem (wtys. zl) miesl~tca 3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku 31at 

31at 

Transakcje przy zobowiqzaniu Sifi! drugiej strony -do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 940 397 11 056 109 915 1 061 368 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 112 278 126 063 238 341 

Pozostale aktywa 

Razem aktywa obci11_tone ryzykiem warto5ci 940 397 123 334 235 978 godziwej wynikaj11_cym ze stopy procentowej - - - 1 299 709 

Procentowy udzial w aktywach og61em 58,70% 7,70% 14,74% - - - 81,14% 

31-12.2012 r. Do 1 Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 
Powytej miesi11_ca do miesi~cy do mlesi~cy do roku do Razem (wtys.zl) miesi11_ca 3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku 31at 

31at 

Transakcje przy zobowiqzaniu Sifi! drugiej strony 
3 773 3773 do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 351 440 42126 41 138 - - 434 704 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 10 632 43 598 128 719 182 949 

Pozostale aktywa - -

Razem aktywa obcill_;l:one ryzykiem wartosci 365 845 85724 169 857 godziwej wynikaj11_cym ze stopy procentowej - - - 621 426 

Procentowy udzial w aktywach og61em 49,61% 11,62% 23,05% - - - 84,28% 

( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony transakcji 
nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen}, w podziale na kategorie 
bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
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poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku skladnik6w 
lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

I 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) udziatw (wtys. zt) udzialw 
aktywach aktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 13 699 0,86% 5 932 0,80% 

Naleznosci, w tym: 957 0.06% 21 720 2,95% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 15 0,00% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 3 773 0,51% 

Sk!adniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 276 031 79,66% 447 026 60,62% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
1144 262 71,43% 363 762 49,33% Paristwa lub NBP 

listy zastawne 65 500 4,09% 17 284 2,34% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
66 269 4,14% 65 980 8,95% Par'istwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w 
311 101 19,42% 258 947 35,12% tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
120 061 16,28% Par'istwa lub NBP 

listy zastawne 44 160 2,75% 64 625 8,77% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
266 941 16,67% 74 261 10,07% Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obcicttone ryzykiem kredytowym 1 601 788 100,00% 737 398 100,00% 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana jako 
wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowiq powyi:ej 5% 
wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys.zl) udzialw (wtys. zl) udzialw 
aktywach aktywach 
og61em og61em 

DJutne papiery warto~ciowe, w tym: 1 228 500 76,69% 514 052 69,71% 

Skarb Par'istwa (RP) 1 144 262 71,43% 483 823 65,61% 

Bank Gospodarstwa Krajowego 84 238 5,26% 30 229 4,10% 

Listy zastawne, w tym: 65500 4,09% 47 124 6,39% 

mBank Hipoteczny SA 65 500 4,09% 47124 6,39% 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzar'l Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqi:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w zobowiqzar'l 
wyrazonych w walutach obcych. 

Nie dotyczy. 

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana jako 
wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

Nie dotyczy. 

( 4) Poziom obci<\:Z:enia aktyw6w i zobowi<\zar'i Subfunduszu ryzykiem plynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowac dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzar'l w terminach ich wymagalnosci lub tei: zbycie aktyw6w nastqpi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadar'l realizowanych 
w ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz codzienne 
monitorowanie plynnosci. 
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Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o dui:ej plynnoscL W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re z lokat 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnoscL lstnieje ryzyko, ii: Subfundusz mote nie bye 
w stanie zbyc w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym kor'lczqcym si~ 31 grudnia 2012 roku Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 roku 
w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowictzaniu sit Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 
Wartost na dzier\ Wartost na dzier\ 

Transakcje przy zobowictZaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 
(wtys. zt) (wtys.zl) 

Transakcje przy zobowictZaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: - 3773 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie nast~puje 
przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

TransaK:cje przy zobowictzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: 
1--· 
Transakcje. w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzy~ 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i nie nast~puje 
przeniesienie na drugq stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
Nie dotyczy. 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 
Wartost zreallzowanego zysku 

(straty) ze zbycia lokat (w tys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (2 424) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5 

Sum a (2 419) 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Wartost zrealizowanego zysku 
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

(straty) ze zbycia lokat (w tys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 12 775 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 7 746 

Suma 20 521 

18 

-

3 773 

28 673 -

. 

28 673 

Wzrost (spadek) niezrealizowanego 
zysku (straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys.zl) 

(3 848) 

(100) 

(3 948) 

Wzrost (spadek) niezreallzowanego 
zysku (straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys.zl) 

(6 629) 

876 

(5 753) 
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Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej jednak 
niz: 
(1) 2.0% (dwa procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 

(2) 1,8% Qeden i osiem dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 

(3) 1 ,6% Qeden i szesc dziesiq!ych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiql pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu reprezentujqcej 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
sluzqcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne kategorie 
Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na poprzedni 
Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek uczestnlctwa Stawka statutowa 

A 

s 
T 

2,00% 

1,80% 

1,60% 

Stawka obowi<~.Zujctca na dzier'i bilansowy 

1,00% 

0,90% 

0,80% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. Zgodnie z 
uchwalq Zarzqdu Towarzystwa od wyceny dokonanej na dzien 1 wrzesnia 2011 roku do odwolania obowiqzuje decyzja o obnizeniu 
stawek za zarzqdzanie z wysokosci: 

• 2,00% do 1 ,00% dla jednostek uczestnictwa typu A 

• 1,80% do 0,90% - dla jednostek uczestnictwa typu S 

• 1,60% do 0,80% dla jednostek uczestnictwa typu T. 

W 2013 roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzqdzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK Ochrony 
Kapitalu. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 1 559 875 713 829 837 659 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na 
koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 28,04 27,43 25,97 

s 28,46 27,82 26,32 

T 28,93 28,25 26,70 
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lnformacja dodatkowa 
A. lnformacje o znacz(\cych zdarzeniach, dotycz(\cych lat ubiegtych, ujfltych w sprawozdaniu finansowym za biez(\cy okres 

sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znacz(\cych zdarzeniach, kt6re nast(\pity po dniu bilansowym, a nieuwzglfldnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomi~zy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporz(\dzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystqpily. 

D. Dokonane korekty bh~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacjQ maj<ttkow(\ i finansowct. ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozllwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanle finansowe zawiera korekty z tym zwi(\Zane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptyn(\c na ocenQ sytuacji 
maj~ttkowej, finansowej, wynlku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 

subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelnia j qcy 
z badania 

sprawozdania jednostkowego 
Rok obrotowy konczq,cy siy 

31 grudnia 2013 r. 

Raport uzupelniaj(!cy zawiera 11 stron 
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31 grudnia2013 r. 
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1. Cz~sc ogolna raportu 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy = badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowv kofzczacv sie 31 erudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu jest subfunduszem wydzie1onym w Arka BZ WBK 
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu (zwany da1ej Subfunduszem) me posiada osobowosci 
prawnej. 

Subfundusz zostal utworzony na czas nieokres1ony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty (zwany da1ej Funduszem). 

Fundusz moze utywac nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

p1ac Wo1nosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych 

Sqd rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

Sqd Okr~gowy w W arszawie, 
VII Wydzial Cywi1ny i Rejestrowy 
26 1istopada 201 0 r. 
RFi 589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Funduszjest zarzqdzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej Towarzystwem), z siedzibq w Poznaniu, przy p1acu Wo1nosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dziala1nosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych 
i Gield KPWiG-4086-18/98-1 071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 
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Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowv kOticzacv sie 31 erudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S<!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapital zakladowy na 
dzien bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

S<!d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S<!dowego 
26 lutego 2001 r. 
KRSOOOOOO 113 2 

13.202.000 zl 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarz'!d Towarzystwa. 

W sklad Zarz'!du Towarzystwa na dzieil 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan Jacek Marcinowski - Prezes Zarz'!du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz'!du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarz'!du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imiy i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon'! odpowiedzialnosci'! 
sp.k. 

Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S<!d rejestrowy: S<!d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XH 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S<!dowego 
Numer NIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon'! odpowiedzialnosci'! sp.k. jest wpisana na listy podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdail finansowych, prowadzon'! przez Krajow'! Rady 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. lnformacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporz'!dzone na dzieil 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy koilcz'!CY siy tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt sp6lka z ograniczon'! 
odpowiedzialnosci'! sp.k. i uzyskalo opiniy bieglego rewidenta bez zastrzezeil. 

Pol'!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 
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Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowv kmiczacv sie 31 f!rudnia 2013 r. 

Pol'!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S<!dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzib'! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sklada siy zestawienie lokat oraz bilans 
sporz'!dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy konCZ'!CY siy tego dnia oraz noty objasniaj'!ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow'! z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart'! na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia I 0 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdaniajednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6Zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rewiZJI finansowej wydanych przez Krajow'! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 1 7 lute go 2014 r. 
do 28 lute go 2014 r. 

Zarz'!d Towarzystwa jest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi'!g rachunkowych, sporz'!dzenie 
i rzeteln'! prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw'! o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi'!zuj'!cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz'!dzenie 
raportu uzupelniaj'!cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci 
ksi'!g rachunkowych stanowi'!cych podstawy jego sporz'!dzenia. 

Zarz'!d Towarzystwa zlozyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
1 Jasnosct zal'!czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wplywaj'!cych w spos6b znaCZ'!CY na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
badany. 

W trakcie badania sprawozdania jednostkowego Zarz'!d Towarzystwa zlo:Zyl wszystkie :l<!dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbydne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w :laden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz'!dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj'!cej siy w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz'!dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjyta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawidlowa oraz zgodna z 
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Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestvcvinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowv konczacv sie 31 erudnia 2013 r. 

profilem ryzyka inwestycyjnego i polityk'! inwestycyjn'!, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Oz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot uslugi poswiadczaj'!cej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrybnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczaj'!ca nie zostala 
wykonana. 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniaj'! wym6g niezalemosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorz'!dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Oz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z p6zniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
sub{umlus-z w Arka BZ WBK Fundus-zu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawo::daniajednostkowego 
::a rok obrotowv konczacv sie 31 erudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Og6lna analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

Alltywa 
Srodki pieniyZ:ne i ich ckwiwalen1y 

NaleZ:noSci 
TrarnaJ«:je przy z.o ro vvi')Zani u si o; drugiej strony cb odkupu 
Skladnikilokat ootDwanenaaktywnym rynku. w1ym 

- dlu:tne pcpiery wmtmciowe 

S kladniki lokat nienoiDwane na aktywnym rynku. w tym: 
- dlu:tne pcpierywartmciowe 

:zo OOWut7.ania 
Alitywa retto 
Kapitals ubfundu.<1ZU 

Kapital wpl:acony 
Kapitalwyplacony 

Dochody zati"Z)mane 

Zakumulowane. nierozdyspoooware przychody z lokat netto 

ZllkumulowJny, nierazdy;!))mwmyzrealizowanyzysk/(strata) ze zbycia lokat 
WzrO'it (spadek) warto5ci lokat w odniesieniu do cenynabycia 

Kapital subfunduszu i zakumulowany wylik z operdCji 

Katt.•gorie jednostek uczestnictwa 

A 

s 
T 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

7 

31.12.2013 
zl '000 

1 601 788 

13 (f)9 

957 

I 276 031 

I 210 531 

311 101 
266 941 

41913 

1559 875 
t (k)9 452 

21844 058 
(20 774 606) 

517 520 

471 625 

45 895 
(27 007) 

1559 875 

Uczlxt 

21 173 139,281 

26 396 268,332 
7 426 955,234 

Warto5c aktyoow 
rettD najedoostkt; 
uczestni ctwa ( z!) 

28,04 
28,46 
28.93 

3l.l2.2012 
zl '000 

7373~ 

5 932 
21 7]J) 

3 773 
447 026 

-129 7-12 
258 947 
194 322 

235(/) 

713829 
252 800 

20 086 oro 
( 19 833 271) 

4841(/) 

435 855 

48 314 
(23 t 49) 

713 829 

Uczba 

13 532 301.426 

9937 926200 
2 340 575,970 

Warrosc ak1yoow 
netto na jednostkt; 
uczestnictwa (zl) 

27,43 
27.82 
28.25 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z !o!;at 
Przycoody od;etkowe 
Pozostale 

Koszty stbfunduszu 
W) nagrodzenie dla TowrrzystW<t 
Oplaty d Ia I:epozytarius2ll 
Oplatyzazezwoleniai rejes1racyjne 
Koszty od;elkowe 
Pozostale 

Koszty stbfunduszu nerto 

Przychody z !oktt nerto 

Zrealbnwany i niezrealizowany zyskl(strata) 
Zrealiz<many zyskl(stmta) ZJ: zbycia lokat 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport lt=upelniajqcv:: badania sprawozdaniajednostkowego 
::.a rok obrotowv k01ic::.acv sie 31 f!rudnia 2013 r. 

1.01.2013- 1.01.2012-

3Ll2.2013 31.12.2012 
zl '000 zi'OOO 

48626 34598 
48626 34598 

0 0 

12856 7659 
12275 7176 

69 52 

0 0 
512 431 

0 

12856 7659 

35770 26939 

(6367) 14768 
(2419) 20521 

Wzros11(spadek) niezrealizo\\ill!Cfp zysku/(straty) z \\yeeny lokat (3 948) (5 753) 

Wynik z operacji 29403 41707 

Wynikz Wynikz 

op::~ji op::~ji 

Kategoria jednostek uczestnict\\a 
przypadaja<..y przypadaj lli..')' 
najedmstk!; najedmstk!; 
oczestnict\\a tx::zestnict\m 

(zl) (zl) 

A 0,61 1.46 

s 0,64 1,50 

T 0,68 1,55 
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2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Lokruy (zl'OOO) 
Warto;£ akty\\Ownetto Subfunduszu(zl '000) 
Warto;£ akty\\Ownetto na jedmstkt; uczestnict\\aA (zt) 

Warto:i; akty\\Ownetto najedoostkt; uczcstnict\va S (21:) 

Warto:i; akty\\Ow netto na jedmstkt; ucz.estnict\\a T (zl) 
Kapital SubfiJnduszu (zl'OOO) 
Wynik z orx:racji (zl '000) 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
sub{umfusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport u:::upelniajqcy:: badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowv k01ic=acv sie 31 erudnia 2013 r. 

31.12.2013 3t.t2.20U 3t.t2.20tt 

I 587 132 705 973 838516 
I 559 875 713829 837659 

28.04 27,43 25.97 
28,46 27,82 26,32 
28,93 28.25 26,70 

I O(f} 452 252 8(]) 418346 
29403 41 707 33469 

Procet10\va zmiana warto;£i akt;w6w retto na j ednostk~ uczcstni ctwa A 
Procet1o\\a zmiana warto;£i akt;w6w retto najednostk~ uczestnictwa S 
ProcentO\>azmiana warto;£i aktyw6w retto najednostk~ uczestnictwa T 

2,22% 
2,30% 
2,41% 

5.62% 3,92% 
5,7Cf'/o 4,03% 

5.81% 4,13% 
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3. Cz~sc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport u::upelniajqcy:: badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowv k01iczacv sie 31 P:rudnia 2013 r. 

Subfundusz posiada aktualn~ dokumentacjy opisuj~q zasady rachunkowosci, przyjyte przez 
Zarz~d Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. I 0 ustawy o rachunkowosci 
i rozporz<!dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,Rozporz~dzenie"). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znacz~cych nieprawidlowosci 
dotycz~cych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usuniyte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacjy skladnik6w maj~tkowych w terminach okreslonych 
wart. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i ujycia w ksiygachjej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji z 
uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktywow 

W zakresie objytym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidtowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, termin6w 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedtug zasad okrdlonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie miato na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarz~dzania jego lokatami. 
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3.3. Noty objasniaj~ce 

jednostkowego 
i 

Arka BZ WBK Ochrony Kapitalu 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowv konczacv sie 31 erudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do sprawozdania 

Dane zawarte w notach obja.Sniaj~cych i informacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawidlowo. Noty obja.Sniaj~ce i informacja dodatkowa stanowi~ integraln~ czysc 
sprawozdania jednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Petnomocnik 

31 marca2014r. 

ll 

v~"t;:;~L // 
M~d~i,~~·(J;~~~··················· 
Biegly r~wident 
Nr ewid~ncyjny 12032 



Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 
subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Opinia i Raport 
Niezaleznego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy koncz'}cy sit; 
31 grudnia 2013 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupelniajqcy zawiera 11 stron 

Opinia niezalemego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupelniajqcy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy siy 

31 grudnia 2013 r. 

0 2014 K.PMG Audyt spotka z ograniczon<} odpowiedzialno5ci<} sp k. jest polsk.:j. sp6lk.:j. komandytOW<} i czlonkiem siecl K.PMG 
skladaj.:j.cej si~ z niezaletnych spclek czlonkowsk.1ch stowarzyszonych z K.PMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego Wszelkie prawa zastrzezone 



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
Sp6tka z ograniczonll 
odpowiedzialnoscil! sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

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

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal~czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Obligacji Skarbowych subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 
z siedzib~ w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada siy zestawienie 
lokat oraz bilans sporz~dzone na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz 
zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koncz~cy siy tego dnia oraz noty 
objasniaj~ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zar~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi~g rachunkowych, sporz~dzenie i rzeteln~ prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw~ z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z pozniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi~zuj~cymi przepisami prawa. 
Zarz~d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn~ kt6r~ uznaje za 
niezbydn~, aby sporz~dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub hlyd6w. 

Zgodnie z ustaw~ o rachunkowosci, Zarz~d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej s~ 
zobowi~zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra:Zenie opmn o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi~g rachunkowych stanowi~cych podstawy 
jego spo~dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdziaru 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji tinansowej 
wydanych przez Krajow~ Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj~ na nas obowi~zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln~ pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi~ce podstawy 
jego sporz~dzenia s~ wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj~cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotyc~cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:Zy od naszego os~du, w tym oceny ryzyka wyst~pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzaj~c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn~ zwi~zan~ ze spor~dzeniem oraz 
rzeteln~ prezentacj~ sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 

z ogran1czonq 
odpciWieclzialnosclq sp.k, a Po11sh l1rn1ted l1abi11ty 

and a member f1rm of the KPMG 
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NIP b27-261-S3-62 
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kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz~d oraz oceny og6lnej 
prezentacji sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi~ wystarczaj~c~ 

i odpowiedni~ podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal~czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
ijasno sytuacjy maj~tkow~ i finansow~ Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy koncz~cy siy tego dnia, zostalo sporz~dzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi~zuj~cymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych najej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywaj~cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz~dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksi~g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca2014r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK Towarzvstwo Funduszv inwestvcvlnvch S.A. 
Pl. Wolnosci 16. 61-739 Poznan 
telefon: [+4816185573 22 
faks: (+4816185513 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia I 994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 20 I 3 r., poz. 330 z 

p6iniejszymi zmianami) oraz rozporz<tdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarz<td BZ 

WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Obligacji Skarbowych subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres 

od I stycznia 2013 roku do 3 I grudnia 20 I 3 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wed lug stanu na dzien 3 I grudnia 20 I 3 roku wykazuj<tce skladniki lokat subfunduszu w 

wysokosci I I 67 8 I 9 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporz<tdzony na dziefl3 I grudnia 20I3 roku wykazuj<tcy aktywa netto w wysokosci I I 59 

170 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2013 roku do 3I grudnia 20I3 roku wykazuj<tcy dodatni 

wynik z operacji w kwocie 2 797 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2013 roku do 3 I grudnia 20I3 roku wykazuj<tce 

zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 25 726 tys. zl. 

5. Noty objasniaj<tce. 

6. Infonnacj~ dodatkow<t. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

! 
~j\r . 
(;\,'\\_A_~\~ 
Jacek Marcinowski 

Pr~zes Zarz<tdu 
\ 

Data: 27 marca 20 I 4 roku 

www.arka.pl 

Michal Zimpel 

Cztonek Zarz<tdu 

; 1\ ··~ 
l0 -,· h-<::? f&:__ 

•/ 

Marlena Janota 

Czlonek ZarZ<tdu 

~~~:::;;t/ 
Dyrektor Dziatu 

Wyceny i 
Sprawozdawczosci 

Funduszy Inwestycyjnych 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksiqg 

rachunkowych) 

- - - - -

• i Fundusze lnwestycyjne Arka 



SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 

1iJ ,... .. ..: 1 Fundusze lnwestycyjne Arka 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc wartosc 
Sktadnikl lokat Wartosc wedtug Procentowy wartosc wedlug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udzialw 
nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 

(wtys. zt) bilansowy og6tem (wtys. zt) bilansowy og6tem 
(wtys. zl) (wtys. zt) 

Akcje - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - -

Kwity depozytowe - - - - - -

Listy zastawne 8 200 8 331 0,70% 8 200 8 296 0,68% 

Dluzne papiery wartosciowe 1133 725 1 158 702 97,93% 1 002 141 1 068 386 87,74% 

lnstrumenty pochodne - 786 0,07% - 12 0,00% 

Udzialy w sp6lkach z ograniczonq 
odpowiedzial nosciq - - - - - -

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
-Ty1uly uczestnictwa emitowane przez 

insty1ucje wsp61nego inwestowania - - - - - -
majqce siedzib~ za granicq 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - - -

Suma 1141 925 1167 819 98,70% 1 010 341 1 076 694 88,42% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob!igacji Skarbowych Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajctce 
Wartosc 

Wartosc 
Wartosc 

Warunki 
nomi-

wedlug 
wedlug Procentowy 

Listy zastawne 
Rodzaj 

Nazwa rynku Emitent 
Kraj siedziby Tennin Rodzaj Podstawa nalna 

Liczba ceny wyceny na udzlal w 
rynku emitenta wykupu 

oprocen-
listu emisji jednego dzieli aklywach 

towanla nabycia 
listu (wtys. zl) bilansowy ogdlem 
(wzl) (w tys. zl) 

Notowane na aklywnym rynku regulowanym 

Gielda 
Ustawa z dnia 

mBANK 
Aktywny Papler6w mBank Zmienny 

29 08.1997 r. o 
HIPOTECZNY SA Rzeczpospolita ~~ipoteczny listach 
SERIAHPA13 

rynek Wartosciowych H1poteczny 
Polska 

2016-04-20 kupon rt zastawny zastawnych i 
1 000,0( 8200 8200 8 331 0,70% 

(PLRHNHP00219) 
regulowany )w Warszawie SA (3,85%) bankach 

S.A hipotecznych 

Suma 8200 8 200 8331 0,70% 

Wartosc Wart<>Sc 
Wartosc 

Warunki nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Dlume papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Tennin oprocentowa jednej Liczba ceny 
wyceny na Udzial W 

wartoSciowe emitenta wykupu 
nia obligacji nabycia 

dzlen aktywach 

(wzl) (wtys. zl) 
bilansowy ogdlem 
(wtys. zl) 

0 tenninie wykupu powytej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aklywnym rynku regulowanym 

OK0715 Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Skarb Rzeczpospolita Zerowy 

(PL0000107405) regulowany 
Wartosciowych w 

Pans twa Polska 
2015-07-25 kupon 1 000,00 61 600 58 725 59259 5,01% 

Warszawie S.A (0,00%) 

REPHUN 5 314 
Aktywny rynek London Stock Sta!y kupon 

11122/23 WQgry Wf/gry 2023-11-22 6 024,00 2 500 15 243 15264 1,29% 
(US445545AJ57) 

regulowany Exchange (5,75%) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

DS1015 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2015-10-24 

Staly kupon 
1 000,00 33 700 36109 36118 3,05% 

(PL00001 03602) n ieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska (6,25%) 

DS1017 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2017-10-25 

Staly kupon 1 000,00 21000 22 542 22 557 1,91% 
(PL0000104543) nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska (5,25%) 

DS1019 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2019-10-25 

Staly kupon 1 000,00 24 800 27 237 27186 2,30% 
(PL0000105441) nieregulowany BondSpot Poland Par'lstwa Polska (5,50%) 

DS1020 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2020-10-25 

Staly kupon 
1 000,00 50 700 50 877 54 986 4,64% 

(PL0000106126) nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska (5,25%) 

DS1021 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2021-10-25 

Staly kupon 1 000,00 243100 259 088 270 899 22,90% 
(PL0000106670) nieregulowany BondSpot Poland Pans twa Polska (5,75%) 

DS1023 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2023-10-25 

Staly kupon 
1 000,00 19100 18 696 18 744 1,58% 

(PL0000107264) nieregulowany BondS pot Poland Panstwa Polska (4,00%) 

OK0116 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
Zerowy 

(PL0000107587) nieregulowany BondSpot Poland Paristwa Polska 
2016-01-25 kupon 1 000,00 136 200 126 510 128 096 10,83% 

(0,00%} 

PS0416 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2016-04-25 

Staly kupon 
1 000,00 61 800 64138 86549 5,62% 

(PL0000106340) nieregulowany BondSpot Poland Par'lstwa Polska (5,00%) 

PS0417 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2017-04-25 

Staly kupon 
1 000,00 95 500 100 543 102 837 8,69% 

(PL0000107058) nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska (4,75%} 

PS0418 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospoli ta 
2018-04-25 

Staly kupon 
1 000,00 185000 188191 191 323 16,17% 

(PL0000107314) nieregulowany BondSpot Poland Par'lstwa Polska (3,75%) 

PS0718 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2018-07-25 

Staly kupon 
1 000,00 49 500 47 055 47 752 4,04% 

(PL0000107595) nieregulowany BondSpot Poland Panstwa Polska (2,50%) 

WS0922 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
2022-09-23 

Staly kupon 
1 000,00 60900 67 753 68135 5,76% 

(PL0000102646) nieregulowany BondSpot Poland Pans twa Polska (5,75%) 

WZ0115 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
Zmienny 

2015-01-25 kupon 1 000,00 89 88 90 0,01% 
(PL0000106480) nieregulowany BondSpot Poland Par'lstwa Polska 

(2,71%} 

Nienotowane na rynku aklywnym 

SLOVAK4 318 Nienotowane 
Staly kupon 

05121122 na rynku nje dotyczy SJowacja Slowacja 2022-05-21 3 012,00 7100 24 371 22 952 1,94% 
(XS0782720402) aktywnym 

(4,375%) 

TURKEY 3114 Nienotowane 
Staly kupon 

03123123 na rynku nie dotyczy Turcja Turcja 2023-03-23 3 012,00 8 700 26 559 25975 2,19% 
(US900123CA66) aktywnym 

(3,25%) 

Sum a 1 061 289 1133 725 1158 702 97,93% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 

Kraj siedziby Wartosc wed lug Procentowy 
lnstrumenty Rodzaj rynku Nazwa Emitent emitenta Instrument 

Liczba 
wedlug ceny wyceny na udzialw 

pochodne rynku (wystawca) (wystawcy) bazowy nabycia dziell aktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku aklywnym 

FORWARD, Nlenotowane 
n1e 

Bank Polska Rzeczpospolita waluta USD, 
WALUTAUSD, na rynku dotyczy Kasa Opieki Polska 19 240 000,00 USD 

2 . 786 0,07% 
2014-03-12 aktywnym SA 

Suma 2 - 786 0,07% 

3) Tabele dodatkowe 

Skladniki lokat nabyte od podmiot6w, o kt6rych mowa wart. 107 Ustawy" 
Wartosc wedlug wyceny na dzieli bilansowy Procentowy udzial w aktywach 

(wtys. zl) og61em 

obligacja 081017 (PL0000104543) 13964 1,18% 

obligacja DS1 020 (PL0000106126) 2 602 0,22% 

obligacja DS1021 (PL0000106670) 3 789 0,32% 

obligacja PS0417 (PL0000107058) 10768 0,91% 

obligacja OK0116 (PL0000107587) 54 549 4,61% 

* Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re by!y przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujqcym w 
stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cz~sc skladnika lokat, dla kt6rej drugq stronq transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. 
Na dzier'i 31.12.2013 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladniki lokat, kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob!igacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zf)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Aktywa 1183 151 1 217 651 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 3 998 17141 

2. Naleznosci 11 334 23 774 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu - 100 042 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 118 106 1 068 386 

- dluzne papiery wartosciowe 1109775 1 068 386 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 49 713 8 308 

- dluzne papiery wartosciowe 48 927 -

11. Zobowli\zania 23 981 32 755 

111. Aktywa netto 1159 170 1184 896 

IV. Kapitat Subfunduszu 919 212 947 735 

-
1. Kapital wplacony 8 371 924 7 464 685 

2. Kapital wyplacony (7 452 712) (6 516 950) 

V. Dochody zatrzymane 225 134 182 518 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 140 319 109 192 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 84 815 73 326 

VI. Wzrost (spadek) wartoflci lokat w odnieslenlu do ceny nabycla 14 824 54643 

VII. Kapitat Subfunduszu I zakumulowany wynik z operacji 1159 170 1184 896 

Kategorle jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 29 775 749,395 30 721 118,544 

s 24 87 4 967,903 23 567 378,169 

T 4 042 837,221 6 321 844,524 

Wartofl~ aktyw6w netto Wartofl~ aktyw6w netto 
Kategorle jednostek uczestnictwa na jednostk~ na jednostk~ 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 19,55 19,36 

s 19,92 19,69 

T 20,20 19,93 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysictcach zfotych, z wyjcttkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zf)) 

1.01.2013 r.- 31.12.2013 r. 1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

I. Przychody z lokat 52 219 30 023 

1. Przychody odsetkowe 52 219 30 023 

2. Pozos tale 0 0 

II. Koszty Subfunduszu 21 092 12 714 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 19 295 9 731 

2. Oplaty dla Depozytariusza 87 59 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 

4. Koszty odsetkowe 451 201 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 1 259 2 723 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo . . 

IV. Koszty Subfunduszu netto (11·111) 21 092 12 714 

-
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 31127 17 309 

VI. Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) (28 330) 84945 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 11 489 47 750 

- z ty1ulu r6znic kursowych (1 512) (919) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (39 819) 37 195 

- z tytulu r6i:nic kursowych 3 256 (8 744) 

VII. Wynlk z operacji 2 797 102 254 

Wynik z operacji Wynik z operacji 
Kategoria jednostek uczestnlctwa przypadaj~tCY na kategori~ przypadaj~tcy na kategori~ 

jednostek uczestnictwa jednostek uczestnictwa 

A 0,18 2,21 

s 0,23 2,30 

T 0,27 2,37 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kai:dego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kai:dy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki. Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqCq na dany 
dzieri wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob!igacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK F/0 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysiqcach zfotych, z wyjcttkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zf)) 

1.01.2013 r. 1.01.2012 r. 
-31.12.2013 r. -31.12.2012 r. 

1. Zmiana warto5ci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 184 896 563 806 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2 797 102 254 

a) przychody z lokat netto 31 127 17 309 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11 489 47 750 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (39 819) 37 195 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 2 797 102 254 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -
a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (28 523) 518 836 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek 907 239 791 544 
uczestnictwa) 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 935 762 272 708 
uczestnictwa) 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (25 726) 621 090 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 159 170 1 184 896 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 1 303 713 783 853 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

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

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 47 586 369,969 49 217 097,242 

s 25 347 455,443 18 831 608,178 

T 7 214 926,963 3 572 014,591 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 48 531 739,118 34 231 270,638 

s 24 039 865,709 6 573 110,492 

T 9 493 934,266 2 787 696,303 

c) saldo zmian 

A (945 369, 149) 14 985 826,604 

s 1 307 589,734 12 258 497,686 

T (2 279 007, 303) 784 318,288 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 455 102 833,684 407 516 463,715 

s 147 276 544,139 121 929 088,696 

T 46 243 805,650 39 028 878,687 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 425 327 084,289 376 795 345,171 

s 122 401 576,236 98 361 710,527 

T 42 200 968,429 32 707 034,163 

c) saldo zmian 

A 29 775 749,395 30 721 118,544 

s 24 874 967,903 23 567 378,169 

T 4 042 837,221 6 321 844,524 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Ob/igacji Skarbowych Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

1.01.2013 r. 1.01.2012 r. 
-31.12.2013 r. -31.12.2012 r. 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 29 775 749,395 30 721 118,544 

s 24 874 967,903 23 567 378,169 

T 4 042 837,221 6 321 844,524 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostkQ uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 19,36 17,15 

s 19,69 17,39 

T 19,93 17,56 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednoslkfi uczestnictwa na koniec biezq_cego okresu 
sprawozdawczego 

A 19,55 19,36 

s 19,92 19,69 

T 20,20 19,93 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 0,98% 12,89% 

s 1,17% 13,23% 

T 1,35% 13,50% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 18,83 17,10 

- data wyceny 2013-06-24 2012-01-05 

s 19,16 17,35 

- data wyceny 2013-06-24 2012-01-05 

T 19,42 17,52 

-data wyceny 2013-06-24 2012-01-05 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 20,03 19,36 

- data wyceny 2013-05-09 2012-12-27 

-data wyceny 2012-12-28 

-data wyceny 2012-12-31 

s 20,39 19,69 

-data wyceny 2013-05-09 2012-12-28 

- data wyceny 2012-12-31 

T 20,65 19,93 

- data wyceny 2013-05-09 2012-12-31 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 19,55 19,36 

s 19,92 19,69 

T 20,20 19,92 

- data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udziat koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 1,62% 1,62% 

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,48% 1,24% 

2. Procentowy udziat oplat dla Depozytariusza 0,01% 0,01% 

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

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq. kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob!igacji Skarbowych Subfundusz w Ark a BZ WBK F!O 

Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opls przyjQtych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zostalo sporzqdzone zgodnie 
z ustawq z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz 
przepisami rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci 
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzqdzone w jEi_!zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqlkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostkEi_! uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostkEi_! 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 zl). Uczba jednostek uczestnictwa zostala podana 
z dokladnosciq do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania prezentacji informacji w 
sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksiEi_!gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje siEi_! w ksiEi_!gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w 
ksiEi_!gowych w okresie, kt6rego dotyczq. 

Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje siEi_! w ksiEi_!gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu 
polskiego oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgiEi_!dnia 
siEi_! w najblizszej wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzan. 

Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz 
potwierdzenia zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo ujEi_!te w ksiEi_!gach rachunkowych 
Subfunduszu w dniu nastEi_!pnym po dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku 
instrumentu finansowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, do wyceny przyjmuje siEi_! wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia albo zbycia 
instrumentu, a przede wszystkim datEi_! zawarcia oraz rozliczenia (daly przeplyw6w pieniEi_!znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje siEi_! w ksiEi_!gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje siEi_! w ksiEi_!gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksiEi_!gowej r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, 
w ksiEi_!gach rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje siEi_! transakcjEi_! nabycia. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych 
denominowanych w walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich ujEi_!cie w ksiEi_!gach nastEi_!puje w dacie 
rozliczenia transakcji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujEi_!cie w ksiEi_!gach nastEi_!puje w dacie rozliczenia 
sprzedazy. 

Zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiqzku 
z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedai:y papier6w wartosciowych ujmuje siEi_! w ksiEi_!gach rachunkowych w 
dniu zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy czEi_!sciowym zamkniEi_!ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej 
transakcji mogq bye kompensowane w przypadku gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzan i naleznosci; 

• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcjEi_! w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzan i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylqczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje siEi_! jak kontrakty 
walutowe. Za dzien roboczy uznaje siEi_! dzien roboczy w kazdym panstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. 
Transakcje te ujmuje siEi_! w ksiEi_!gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksiEi_!gowej 
r6wnej zero, natomiast wynik odnosi siEi_! w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia siEi_! je wedlug 
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje siEi_! w walucie, w kt6rej sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po 
przeliczeniu wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujEi_!cia tych 
operacji w ksiEi_!gach rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedai:y danej lokaty. 

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

Zysk lub stratEi_! ze zbycia lokat oraz walut wylicza siEi_! metodq ,.najdrozsze sprzedaje siEi_! jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w 
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wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, najwyi:szej biei:qcej wartosci ksiEi!gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z 
transakcji kupna, kt6rych dzien rozliczenia kupna przypada najp6i:niej na dzien rozliczenia transakcji sprzedai:y. 
Melody tej nie stosuje siEi! do skladnik6w lokat bEi!dqcych przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu siEi! drugiej strony 
do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

Przyrost wartosci dlui:nych papier6w wartosciowych w okresie miEi!dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu 
obliczany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powiEi!ksza niezrealizowany zysk/stratEi! z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6i:nic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieniEi!i:nych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze 
przychody odsetkowe, w sklad kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej 
albo - w przypadku dlui:nych papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie 
z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza siEi! przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dlui:nych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej. nalicza siEi! zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieniEi!i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych 
powiEi!kszajq wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzien zbycia lub 
odkupienia jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednoslkEi! uczestnictwa w 
okreslonym Dniu Wyceny nie uwzgiEi!dnia siEi! zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego 
zwiqzanych z wplatami lub wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic 
kursowych powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieniEi!i:nych, nalei:nosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a 
taki:e koszty odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgniEi!tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacjEi! premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgniEi!lych przez Subfundusz rozlicza SiEi! w czasie, przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6lowe informacje zostaly zawarte w 
nocie 11. 

NaslEi!pUjqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i 
oplaty maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw 
majqtkowych, prowizje i oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek 
zaciqgniEi!tych przez Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqi:enia 
naloi:one przez wlasciwe organy administracji publicznej. w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyi:ej 
wymienione koszty stanowiq koszty nielimitowane Subfunduszu i sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie 
kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi 
przez wlasciwe organy administracji publicznej. Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo 
ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia siEi!, a zobowiqzania Subfunduszu ustala siEi! w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia siEi! aktywa Subfunduszu, ustala siEi! wartosc zobowiqzan Subfunduszu, ustala siEi! wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednoslkEi! uczestnictwa) oraz na dzien 
sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia siEi!, a zobowiqzania Subfunduszu ustala siEi! wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w 
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w 
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzgiEi!dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest doslEi!pna wartosc 
godziwa tego prawa, certyfikat6w inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzibEi! za granicq) wyznacza siEi! - ze wzgiEi!dU na godziny zamkniEi!cia aktywnych rynk6w 
zagranicznych, na kt6rych moi:e lokowac Subfundusz - wedlug kurs6w dostEi!pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej 
trzeciej zero zero) czasu polskiego w naslEi!pUjqcy spos6b: 

a) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug 
ostatniego doslEi!pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, 
z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu 
zamkniEi!cia, a w przypadku braku kursu zamkniEi!cia - innej. ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego 
odpowiednik, za ostatni doslEi!pny kurs przyjmuje siEi! ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkniEi!cia, przyjmuje siEi! ostatni kurs zamkniEi!cia w systemie notowan ciqglych doslEi!pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odrEi!bnego wyznaczania kursu zamkniEi!cia 
przyjmuje siEi! ostatniq cenEi! transakcyjnq doslEi!Pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje siEi! ostatni kurs ustalony w 
systemie kursu jednolitego. 

b) jei:eli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym 
wolumen obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto 
i:adnej transakcji - wedlug ostatniego doslEi!pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na 
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aktywnym rynku, skorygowanego w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 
zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana 
jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniEi!cia, a w przypadku braku kursu zamkniEi!Cia - innej. ustalonej 
przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni doslEi!pny kurs przyjmuje siEi! ten kurs albo wartosc 
z uwzgiEi!dnieniem istotnych zdarzen majqcych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jezeli Dzieri Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
doslEi!pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku 
braku kursu zamkniEi!cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w 
spos6b umoi:liwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq 
wartose godziwq danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje siEi! wartose wyznaczonq 
poprzez zastosowanie przyjEi!lego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego 
dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepszq wiedzq Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiEi!cej nii: jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq 
jest kurs ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje SiEi! na koniec kai:dego kolejnego miesiqca 
kalendarzowego na podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod 
warunkiem i:e Subfundusz moze dokonywae transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci 
obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na 
kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje kolejne, moi:liwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) Hose danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnose wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera siEi! rynek, na kt6rym dany skladnik lokat byl 
notowany najwczesniej. 

3. Wartose skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza siEi! w naslEi!pUjqcy spos6b: 

a) bEi!dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieniEi!i:nych 
oraz pozostalych dlui:nych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza siEi! 
odpowiednio do przychod6w odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci 
wiarygodnego oszacowania wartosci przyszlych przeplyw6w pieniEi!i:nych, dopuszcza siEi! wycenEi! na podstawie 
oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.), lub Reuters, pod warunkiem ze 
wycena z tego i:r6dla odzwiercicdla wartose godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci- w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
nalei:nose nominalnq wraz z naleznymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy siEi! odpisy aktualizujqce w ciEi!i:ar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgiEi!dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzibEi! za granicq- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartose aktyw6w 
netto na jednostkEi! uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio 
fundusz instytucjEi! wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w 
Dniu Wyceny, z uwzgiEi!dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na wartose godziwq powstalych miEi!dzy datq 
ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta siEi! z informacji otrzymanych od 
Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w 
przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje siEi! po ostatnim 
doslEi!pnym kursie z uwzgiEi!dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na wartose godziwq); w przypadku 
zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych 
przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibEi! za granicq wyceny dokonuje siEi! po ostatnim 
dostEi!pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmianEi! benchmarku lub innego indeksu 
uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) kontrakt6w terminowych- wycenia siEi! wedlug wartosci godziwej. o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan 
rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgiEi!dnieniem zasad wyceny 
dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

f) opcji- wycenia siEi! wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, 
biorqc pod uwagEi! konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania 
opcji, w szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawcEi! opcji obliczanej miEi!dzy 
innymi na podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Black'a-Scholes'a, lub przy zastosowaniu 
modelu dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgiEi!du na charakter instrumentu pochodnego nie 
jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja moi:e bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez 
serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

g) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy 
wbudowane instrumenty pochodne sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest 
wyznaczana przy zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane 
instrumenty pochodne nie sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru 
stanowi sumEi! wyceny dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) 
wyznaczonej przy uwzgiEi!dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w 
pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W 
przypadku gdy ze wzgiEi!du na charakter instrumentu pochodnego nie jest moi:liwe zastosowanie modelu wyceny, 
wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zalei:nosci od dostEi!pnosci danych) mogq bye wyceniane 
na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 
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h) skladnik6w lokat innych nii: wymienione w punktach a)-g) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej. do wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia - wartosc godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, 
nowo ustalonq skorygowanq cenEi! nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu siEi! drugiej strony do odkupu wycenia siEi!, poczqwszy od dnia 
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. przy czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu siEi! drugiej strony do odkupu 
wykazuje siEi! w cenie nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cenEi! nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia slui:y do 
wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu siEi! Subfunduszu do odkupu, wycenia siEi!, 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedai:y, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedai:y zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu siEi! Subfunduszu do odkupu wykazuje siEi! w cenie sprzedai:y, kt6ra stanowi cenEi! skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia siEi! lub ustala w walucie, w kt6rej sq notowane 
na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na aktywnym rynku- w walucie, w kt6rej sq denominowane, 
i wykazuje SiEi! w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski na Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq uznaje siEi! wartosc wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nq jednostkEi! swiadczqcq tego rodzaju 
uslugi, o ile moi:liwe jest rzetelne oszacowanie przez lEi! jednoslkEi! przeplyw6w pieniEi!i:nych zwiqzanych z tym 
skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe 
pochodzq z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci si<ladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej 
na aktywnym rynku ceny nier6i:niqcego siEi! istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i 
celu ekonomicznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nastEi!pUjqcy spos6b: WAN A (wartosc 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powiEi!kszona o obroty na kapitalach 
dotyczqcych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez 
uwzgiEi!dniania biei:qcych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za 
zarzqdzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biei:qcego. Analogicznie 
obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjEi!Cia zaloi:en 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane sq na podstawie dosiEi!pnych danych historycznych, danych moi:liwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwai:anych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq 
one podstawEi! do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzan, kt6rych nie moi:na okreslic w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zaloi:enia stanowiqce ich podstawEi! podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w sq 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jei:eli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biei:qcy, jak i na 
przyszle okresy. 

Ponii:ej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Sk/adniki /okat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bqdi: przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sq 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane Sq dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystac z oszacowan. Zmiany przyjEi!tych zaloi:en i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skladniki /okat wyceniane metodCJ. zamortyzowanego kosztu 

Na kai:dy Dzien Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w 
lokat. Jei:eli przeslanki takie istniejq, dokonuje siEi! odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6i:nicy pomiEi!dzy wartosciq 
bilansowq a oszacowanq wartosciq biei:qCq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieniEi!i:nych wynikajqcych z danego 
skladnika lokat. 

Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pieniEi!i:nych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 
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Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzgiEi!dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzier'l. Biorqc pod 
uwagEi! zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 31 grudnia 2013 roku 4,20% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzieri 31 grudnia 2012 - odpowiednio 0,68%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wystEi!puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny ujEi!te w sprawozdaniu finansowym mogq r6i:nic siEi! od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w sq mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania 
operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Naletnoscl Subfunduszu 
Wartost na dziel'l 31.12.2013 r. Wartost na dziel'l31.12.2012 r. 

(wtys. zt) (wtys. zt) 

Z tytutu zbytych lokat 10 996 

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 338 23 774 

Z tytutu odsetek 0 0 

Suma 11 334 23 774 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

Zobowhtzania Subfunduszu 
Wartost na dziel'l31.12.2013 r. Wartost na dziel'l31.12.2012 r. 

(wtys. zt) (wtys. zl) 

Z tytutu transakcji przy zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu do odkupu 17 617 

Z tytutu wyceny instrument6w pochodnych 640 

Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 2 051 8 136 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 2 571 22 566 

Pozostate zobowiq_zania, w tym: 1 742 1 413 

- zobowiq_zania wobec TFI z tytutu oplaty za zarzq_dzanie 1 480 1 231 

Sum a 23 981 32 755 

Nota 4. Srodki pieniQ:Z:ne i ich ekwiwalenty 

31.12.2013 r. 

Wartost na dziel'l Wartost na dziel'l 

Struktura srodk6w pieniQ:I:nych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucle 

sprawozdania walucie (w tys.) finansowego (w tys. zt) 

Banki 3998 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 3 998 3 998 

31.12.2012 r. 

Wartost na dziel'l Wartost na dziel'l 

Struktura srodk6w pieniQ:I:nych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zt) 

Banki 17141 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 17 141 17 141 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 0 0 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pieniQ:I:nych Wartost na Wartost na 31.12.2013 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:l:ctcych zobowictzal'l Waluta 31.12.2013 r. w danej w walucie sprawozdania 
Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego (w tys. zt) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQ:I:nych 13 063 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 8 328 8 328 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 608 2 521 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. USD 735 2 214 
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1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom irodk6w pieni~:l:nych Wartosc na Wartosc na 31.12.2012 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:l:'l.cych zobowi'l.zar'i Waluta 31.12.2012 r. w danej w walucie sprawozdania 
Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego (w tys. zt) 

Srednl w okresie sprawozdawczym poziom 5rodk6w pienl~:l:nych 8064 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 6 020 6 020 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 252 1 030 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 327 1 014 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, w 
podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajqcego na dzieri 31 grudnia 2013 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

Od 1 Od 3 Od 6 
Od 1 31.12.2013 r. Do 1 miesi'l.ca miesi~cy miesi~cy 

roku do 
Powy:l:ej 

Razem (w tys. zt) miesi'l.ca do 3 do6 do 1 
3Jat 

31at 
miesi~cy miesi~cy roku 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu, z 
tego o okresie do wykupu -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 290 022 819 663 1109 685 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 48 927 48927 

Pozostate aktywa -
Razem aktywa obci'l.:l:one ryzykiem wartoici godzlwej 
wynikaj'l.cym ze stopy procentowej - - - - 290 022 868 590 1158 612 

Procentowy udziat w aktywach og6tem - - - - 24,51% 73,41% 97,92% 

Od 1 Od 3 Od 6 
Od 1 31.12.2012 r. Do 1 miesi'l.ca miesi~cy miesi~cy 

roku do 
Powy:l:ej 

Razem (w tys. zt) miesi'l.ca do3 do 6 do 1 
3Jat 

3Jat 
miesi~cy mJesi~cy roku 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu, z 
tego o okresie do wykupu -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 7 874 6 064 748 111 762 049 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -
Pozostate aktywa -
Razem aktywa obci'l.:l:one ryzykiem wartoici godziwej - - - 7 874 6 064 748 111 762 049 wynikaj'l.cym ze stopy procentowej 

Procentowy udziat w aktywach og6tem - - - 0,65% 0,50% 61,44% 62,59% 

( 1. 2) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieniEi_!znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieniEi_!znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Od 1 Od 3 Od 6 
Od 1 31.12.2013 r. Do 1 miesi'l.ca miesi~cy miesi~cy roku do Powy:l:ej 

Razem (w tys. zt) miesi'l.ca do 3 do6 do 1 
3Jat 3Jat 

miesi~cy miesi~cy roku 
Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu, z 
!ego o okresie do wykupu -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 90 8 331 8 421 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -
Pozos tate aktywa -
Razem aktywa obcl<!.:l:one ryzykiem wartosci godziwej 

90 - 8 331 - - - 8 421 wynikaj'l.cym ze stopy procentowej 

Procentowy udziat w aktywach og6tem 0,01% - 0,70"/o - - - 0,71% 
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Od 1 Od 3 Od6 
Od 1 31.12.2012 r. Do 1 miesictca miesiQcy mieSiQCY roku do 

Powyzej 
Razem 

(wtys. zt) miesictca do3 do 6 do 1 
3Jat 

3Jat 
miesiQcy miesiQcy roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu, z 100 042 100 042 
!ego o okresie do wykupu 

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 306 337 306 337 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 8 296 8 296 

Pozostale aktywa -
Razem aktywa obcictzone ryzykiem wartosci godziwej 406 379 - 8 296 
wynikajctcym ze stopy procentowej - - - 414 675 

Procentowy udziat w aktywach og61em 33,37% - 0,68% - - - 34,05% 

( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciq:Zenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelniaty swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciq:Zenie ryzykiem kredytowym zostaty zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

31.12.2013r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 
31.12.2012 r. 

Procentowy 

(wtys. zt) udziatw (w tys. zt) udziatw 
aktywach aktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 3 998 0,34% 17 141 1,41% 

Naleznosci, w tym: 11 334 0,96% 23 774 1,95% 

naleznosci z tytu!u zawartych transakcji sprzedazy sktadnik6w lokat 10 996 0,93% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 100 042 8,22% 

Skladniki lokat o charakterze dtuznym notowane na aktywnym rynku, 
1 118 106 94,50% 1 068 386 87,74% 

wtym: 

dtuzne instrumenty finansowe emitowane b<tdi: gwarantowane przez 
1 094 511 92,51% 1 059 923 87,04% Skarb Panstwa lub NBP 

listy zastawne 8 331 0,70% 

inne niz listy zastawne oraz nii: emitowane lub gwarantowane przez 
15 264 1,29% 8 463 0,70% Skarb Paristwa b<tdi: NBP instrumenty o charakterze dtuznym 

Sktadniki lokat o charakterze dtuznym nienotowane na aktywnym 
48 927 4,13% 8 296 0,68% 

rynku, w tym: 

dtuzne instrumenty finansowe emitowane b<tdi: gwarantowane przez 
Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne 8 296 0,68% 

inne niz listy zastawne oraz nii: emitowane lub gwarantowane przez 48 927 4,13% 
Skarb Paristwa b<tdi: NBP instrumenty o charakterze dtui:nym 

Razem aktywa Subfunduszu obchp:one ryzykiem kredytowym 1182 365 99,93% 1 217 639 100,00% 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2013r. 31.12.2012 r. 
31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) udziatw (wtys. zt) udzlatw 
aktywach og61em aktywach og61em 

Dtuzne papiery wartosciowe, w tym: 1 094 511 92,51% 1 059 923 87,04% 

Skarb Panstwa (RP) 1 094 511 92,51% 1 059 923 87,04% 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciq:Zenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzan 
wyrazonych w walutach obcych. 

16 
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31.12.2013r. 31.12.2012 r. 
31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) udziatw (wtys. zt) udziatw 
aktywach og6tem aktywach og6tem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 0 0,00% 

Naleznosci 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu 

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 15 264 1,29% 90 578 7,44% 

dtuzne papiery wartosciowe 15 264 1,29% 90 578 7,44% 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 48 927 4,13% 

dtuzne papiery wartosciowe 48 927 4,13% 

Razem aktywa Subfunduszu obci<tzone ryzykiem walutowym 64191 5,42% 90 578 7,44% 

Zobowi~tzania obci<tzone ryzykiem walutowym - - - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

31.12.2013r. 31.12.2012 r. 
31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) udziatw (wtys. zt) udzlatw 
aktywach og6tem aktywach og6tem 

Dtu:l:ne papiery wartosciowe 

EUR 36 039 2,96% 

USD 64 191 5,42% 54 539 4,48% 

( 4) Poziom obci(\Zenia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

Ryzyko plynnosd jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bEi!dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieniEi!:Znych niezbEi!dnych do wykonania swoich zobowiqzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych 
w ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieniEi!:Znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re z lokat 
Subfunduszu charakteryzujq siEi! przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym konczqcym siEi! 31 grudnia 2012 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru calkowltej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metodEi! zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 

Wart<>Sc Wart<>SC Tennlny Tennin 
Tennin Typ Rodzaj przyszlych Kwota bQdl\Ca zapadaln<>Sci 

lnstrumenty pochodne za)Qtej instrumentu Cel otwarcia otwartej 
strumieni 

przyszlych 
pods!aW'l (wygasniQcia) wykonania 

pozycji pozyc)l strumieni instrumentu pozycji pochodnego (wtys. zl) pienl~nych 
pieni~nych 

przyszlych platnollci instrumentu 
pochodnego (wtys. zl) pochodnego 

FORWARD, WALUTA 
zabezpieczenie 

USD, 2014-03-12 
kr6tka forward przed ryzykiem 35 2456 2014-03-12 800 000,00 USD 2014-03-12 2014-03-12 

walutowym 

FORWARD, WALUTA 
zabezpieczenie 

USD, 2014-03-12 
kr6tka forward przed ryzykiem 751 56554 2014-03-12 18 440 000,00 USD 2014-03-12 2014-03-12 

walutowym 
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Nota 7. Transakcje przy zobowi~zaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartost na Wartost na 

Transakcje przy zobowictzaniu siQ Subfunduszu Jub drugiej strony do odkupu dzier\ dzier\ 
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

(wtys. zt) (wtys.zl) 

Transakcje przy zobowictZaniu siQ drugiej strony do odkupu, w tym: - 100 042 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i nie nast~puje przeniesienie 100 042 
na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowictzaniu siQ Subfunduszu do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw wtasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw wtasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw wtasnosci i nie nast~puje przeniesienie 
na druga stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
31.12.2013 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pieni~:l:ne I ich ekwiwaJenty 

Nale:l:no5ci 

Transakcje przy zobowictZaniu siQ drugiej strony do odkupu 

Sktadniki Jokat notowane na aktywnym rynku 

Sktadniki Jokat nienotowane na aktywnym rynku 

Zobowhtzania 

31.12.2012 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pieni~:l:ne i ich ekwiwalenty 

Nale:l:nosci 

Transakcje przy zobowictZaniu si~ drugiej strony do odkupu 

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 
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Wartost na dzier\ 
Waluta bilansowy w danej 

walucie (w tys.) 

PLN 

PLN 

PLN 3 998 

PLN 

PLN 11 334 

PLN -
PLN 

PLN 1 102 842 

USD 5 068 

PLN 

PLN 786 

USD 16 244 

PLN 

PLN 23 981 

WartoSt na dzier\ 
Waluta bilansowy w danej 

walucie (w tys.) 

PLN 

PLN 

PLN 17141 

USD 0 

PLN 

PLN 23 774 

PLN 

PLN 

PLN 977 808 

EUR 8 815 

USD 17 595 

PLN 

17 617 -

17 617 

Wartost na dzier\ 
bilansowy (w tys. zt) 

1183 151 

3998 

3 998 

11 334 

11 334 

-
1118 106 

1102842 

15 264 

49 713 

786 

48 927 

23 981 

23 981 

Wartos¢ na dzier\ 
bilansowy (w tys. zt) 

1 217 651 

17141 

17 141 

0 

23774 

23 774 

100 042 

1 068 386 

977 808 

36 039 

54 539 

8 308 
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Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bllansowy w dane] bilansowy (w tys. zt) walucle (w tys.) 

PLN 8 308 8 308 

Zobowi~tzania PLN 32 755 

PLN 32 755 32 755 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6:l:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt) 

Dodatnie r6:l:nice kursowe Ujemne r6:l:nice kursowe 
Sktadniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Dluzne papiery wartosciowe 3 256 1 512 

Suma - 3 256 1512 -
1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Dodatnie I ujemne r6:l:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnle r6:l:nice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Sktadniki lokat 

Zrealizowane Niezreallzowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Dluzne papiery wartosciowe - 919 8 744 

Sum a - - 919 8744 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzlen bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

dolar amerykar\ski 3,012 USD 

euro 4,1472 EUR 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc zreallzowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycla lokat zysku (straty) ze zbycla lokat niezreallzowanego zysku 

(wtys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zt) 

Sklad niki lokat notowane na aktywnym rynku 10 580 (41 228) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 909 1409 

Sum a 11489 (39 819) 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zreallzowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat niezreallzowanego zysku 

(w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys.zt) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 33 579 37 788 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 14171 (593) 

Sum a 47 750 37195 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 
1.01.2013 r. 1.01.2012 r. 

-31.12.2013 r. -31.12.2012 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 19 295 9 731 

Koszty limitowane stanowiq_ koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzq_dzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 
(1) 2,2% (dwa i dwie dziesiq_te procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 1,9% (jeden i dziewi~c dziesiq_tych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 1,6% (jed en i szesc dziesiq_tych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiq_t pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujq_cej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 



Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa w ust a), jest naliczana od podstawy spelniajq_cej wymogi § 22 u.st 2 Rozporzq_dzenia, 
sluzq_cej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ 
stanowi r6i:nica pomi~dzy wartosciq_ Aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale 
wyplaconym na poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust 2 Rozporzq_dzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kai:dy dzien roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiq_ca nast~pujq_cego po miesiq_cu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq_ utworzonq_ 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzq_dzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek uczestnictwa Stawka statutowa 

A 

s 
T 

2,20% 

1,90% 

1,60% 

Stawka obowi~ujq_ca na dzier'i bilansowy 

1,60% 

1,40% 

1,20% 
Kwoty wynagrodzenia za zarzq_dzanie naliczane sq_ w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kai:dej kategorii odr~bnie. Zgodnie z 
uchwalq_ Zarzq_du Towarzystwa z dnia 13 grudnia 2012 roku w okresie rozpoczynajq_cym si~ od dnia 1 stycznia 2013 roku 
obowiq_zuje decyzja o obnii:eniu stawki za zarzq_dzanie z wysokosci: 

• 2,20% do 1,60% dla jednostek uczestnictwa typu A 

• 1,90% do 1,40% dla jednostek uczestnictwa typu S 

• 1,60% do 1,20% dla jednostek uczestnictwa typu T. 

W 2013 roku Zarzq_d Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzq_dzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK 
Obligacji Skarbowych. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnlctwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. z!) 1 159 170 1 184 896 563 806 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na 
koniec okresu sprawozdawczego (w z/) 

A 19,55 19,36 17,15 

s 19,92 19,69 17,39 

T 20,20 19,93 17,56 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, dotyczctcych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za bie:ZctCY 
okres sprawozdawczy 

Nie wyst<tPily. 

B. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, kt6re nast<tPity po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wyst<tPily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywofanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacj~ majcttkowct i finansowct ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wyst<tPily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwo5ci kontynuowania dziafalnosci opls tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwictzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wplynctc na ocen~ 
sytuacji majcttkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wyst<tPily. 
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1. Cz~sc ogolna raportu 

Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycrinrm Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostko>l'ego 
za rok obrotowy konc::.qcy sit; 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych jest subfunduszem wydzielonym w Arka BZ WBK 
Funduszu lnwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada osobowosci 
prawneJ. 

Subfundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem). 

Fundusz moze u:lywac nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

plac Wolnosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych 

S(!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

S(!d Okrygowy w Warszawie, 
VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 
26 listopada 2010 r. 
RFi589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Funduszjest zarz(!dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej Towarzystwem), z siedzib'! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzialalnosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych 
i Gield KPWiG-4086-18/98-1071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 
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Arka BZ WBK Ob/igacji Skarbowych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwes(ycvinym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego 
::a rok ohrotowy k01ic::qcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S(!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapital zakladowy na 
dzien bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

S(!d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S(!dowego 
26 lutego 2001 r. 
KRS0000001132 

13.202.000 zl 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarz(!d Towarzystwa. 

W sklad Zarz(!du Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan Jacek Marcinowski - Prezes Zarz(!du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz(!du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarz(!du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imiy i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon(! odpowiedzialnosci(! 
sp.k. 

Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S(!d rejestrowy: S(!d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S(!dowego 
NumerNIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon'! odpowiedzialnosci(! sp.k. jest wpisana na list<r podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzon(! przez Krajow'! Rady 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporz(!dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy koncz(!cy siy tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt sp6lka z ograniczon(! 
odpowiedzialnosci(! sp.k. i uzyskalo opini<r bieglego rewidenta bez zastrzezen. 

Pol(!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez W alne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 

4 



Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyinym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy kmic::qcy sif; 31 grudnia 2013 r. 

Pol(!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S(!dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzib'! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sklada siy zestawienie lokat oraz bilans 
sporz(!dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koncz(!cy si<r tego dnia oraz noty objasniaj(!ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow(! z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart(! na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 10 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdaniajednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rewiZJI finansowej wydanych przez Krajow(! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Mi<rdzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 17 lutego 2014 r. 
do 28 lutego 2014 r. 

Zarz(!d Towarzystwajest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, sporz(!dzenie 
i rzeteln(! prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw'! o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi(!ZUj(!cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz(!dzenie 
raportu uzupelniaj(!cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci 
ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych podstawy jego sporz(!dzenia. 

Zarz(!d Towarzystwa zlo:lyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
1 Jasnosci zal(!czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wplywaj(!cych w spos6b znacz(!cy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
badany. 

W trakcie badania sprawozdaniajednostkowego Zarz(!d Towarzystwa zlo:lyl wszystkie Z(!dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbydne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz(!dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj(!cej siy w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz(!dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjyta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawidlowa oraz zgodna z 
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Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 
sub{umlusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestrcrinrm Otwartym 

Raport u::upelniajqcy::: badania sprawo:::daniajednostkowego 
:::a rok obrotowy konczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

profilem ryzyka inwestycyjnego i polityk(! inwestycyjn(!, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot uslugi poswiadczaj(!cej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrybnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczaj(!ca nie zostala 
wykonana. 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniaj(! wym6g niezaleznosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorz(!dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z p6Zniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycvinym Otwartym 

Raport u:::upelniajqcy::: badania sprawo:::daniajednostkowego 
:::a rok obrotowy konc:::qcy sh; 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Og6lna analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

Alitywa 
Srodki pieni<;Zrle i ich ehviwalenty 

NaleZ:no5ci 
Transakcje przy 7.000\\i'!Zaniu si<; drugiej strony do odkupu 
Skladniki lokat miD wane naaktywnym f)nku. w tym 

dhline papierywmtosciowe 
Skladniki lokat niemtowme naaktywnym rynku. wtym: 

dhline papierv >tmtmciowe 

ZolDwilJzania 
A litywa retto 
Kapital subfunduszu 

Kapital wplacony 
Kapital wyplacony 

Oochody zatrzymane 

ZakumulowJre. nierozclysponowane pr;.ychody z to kat netto 

71lkumulowmy, nierozdyspormvany zrcaliz.m\any zysk/(strata) -ze zbycia lokat 
Wzrost (spadek) warto§ci lokat w odniesieniu do ccny nab~ia 

Kapital s ubfunduszu i zakumulowany wyrik z operacji 

Kategorie jednostek uc:r..estnictwa 
A 

s 
T 

Kategoriejednostek uc7~stnictwa 

A 

s 
T 

7 

31.12.2013 
:rJ '000 

I 183 151 

3W8 
II 334 

I 118 106 

1109775 
49 713 
.f8 927 

23981 

I 159170 
919 212 

8 371924 
(7 452 712) 

225 134 

140319 

84 815 
14824 

1159170 

Liczl:u 
29 775 749.395 

24874967.903 
4042837.221 

Wartosc aktyw)w 
netto najedmst~ 

uczestnictwa(zl) 
19.55 
19.92 
20.20 

31.12.2012 
zl '000 

I 217 651 

17 141 
23 774 

100 042 
llli8 386 

I 068 386 
8308 

32 755 

I 184 896 
947 735 

7 464 685 
(6 516 950) 

182 518 

109 192 

73 326 
54643 

I 184 896 

liczl:u 
30 721 11&544 

23 567 37& 169 
6 321 844.524 

Warto5c aktyw)w 
netiD najedmst~ 
tczestnict'Ml (zi) 

1936 
19.69 
19.93 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lokat 
P rzychody odsetkowe 
Pozostale 

Koszty subfunduszu 
Wynagrodzenie ella Towarzystwa 
Oplaty dla Dcpozytarius;;a 
Oplaty z.a zezwolenia i rejestracyjne 
Koszty odsetkowe 
Ujemne saldo r6znic kursowych 

Koszty subfunduszu netto 

Przychody z lokat netto 

ZrealiiDwany i niezrealizowany zysk/(strata) 
Zrealizowany zyskl(~irata) ze zbycia lokat w tym 

-z (liufu roznic kursowych 

Ark a BZ WBK Ob/igacji Skarbowych 
subfundusz w Arka BZ WBK Fumluszu lnwestycvinvm Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sif} 31 grudnia 2013 r. 

1.01.2013- 1.01.2012-

3l.l2.2013 3l.l2.2012 
zl '000 zi'OOO 

52 219 30 023 
52 219 30 023 

0 0 

21092 12 714 
19 295 9 731 

87 59 
0 0 

451 201 
I 259 2 723 

21092 12 714 

31 127 17 309 

(28 330) 84 945 
II 489 47 750 

(1 512) (919) 

Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat. w tym: 
- z t}tufu r6znic kursowych 

(39 819) 
3 256 

37 195 
(8744) 

Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

8 

2 797 

Wynikz 
opera:j i 

przypadajacy 

najednostk" 
uczestnictwa 

(zl) 
0.18 
0.23 
0.27 

102 254 

Wynikz 
operacji 

przypadajacy 

najednostk" 
uczestnictwa 

(zl) 
2.21 
:2,30 
:2,37 



2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Lokaty (zl'OOO) 

Wartosc akty\\Ownetto Subfunduszu(zl '000) 
Wartosc aktyw)wnetto na jednostky uczestnict\IU A (zl) 
Wartosc aktyw)wnetto na jednostky uczestnictwa S (21:) 

Wartosc akty\\Ownetto na jednostky uczestnict\\a T (zl) 
Kapital Subfunduszu (zl'OOO) 
Wynik z op;:racji (zl '000) 

Ark a BZ WBK Obligacji Skarbowych 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycvinvm Otwartym 

Raport u::upelniajqcy z badania sprawo::daniajednostkowego 
::a rok obrotowy konczqcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 

I 167 819 1 076 694 562 021 
I 159 170 I 184 896 563 806 

19,55 i936 17,15 
19,92 19,69 1739 
2020 19,93 1756 

919 212 94-7735 428 899 
2 797 102254 21 988 

Procentowa zmiana wartoSI.:i aktyw6w netto najednostk" uczestnictwa A 
Procentowa zrniana wartoSI.:i aktyw6w netto naj ednostky uczestnictwa S 
Procentowa zmiana wartoSI.:i aktyw6w netto najednostky uczestnictwa T 

0,98% 
1,17% 
1.35% 

1289% 4,51% 
13,23% 4,95% 
13,50% 5.21% 
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3. Cz~sc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Obligacji Skarbowych 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestw:vinym Otwartym 

Raport u::upelniajqcy::: badania sprawo::daniajednostkowego 
::a rok obrotoH'Y konczqcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

Subfundusz posiada aktualn~ dokumentacjy opisuj~c~ zasady rachunkowosci, przyjyte przez 
Zarz~d Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. I 0 ustawy o rachunkowosci 
i rozporz~dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,Rozporz~dzenie"). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znacz~cych nieprawidlowosci 
dotycz~cych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usuniyte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacjy skladnik6w maj~tkowych w terminach okreslonych 
wart. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i ujycia w ksiygachjej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji 
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktyw6w 

W zakresie objytym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania Iokat, termin6w 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedlug zasad okrdlonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarz~dzaniajego lokatami. 
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3.3. Noty objasniaj~ce 

jednostkowego 
i 

Arka BZ WBK Ob/igaLji Skarbowych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyinym Otwartym 

Raport u:::upelniajqcy::: badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do sprawozdania 

Dane zawarte w notach objasniaj~cych i informacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawidlowo. Noty objasniaj~ce i informacja dodatkowa stanowi~ integraln~ czysc 
sprawozdania jednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Spolka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca2014 r. 
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Arka BZ WBK Akcji Tureckich 
subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Opinia i Raport 
Niezaleznego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy koncz'lCY siy 
31 grudnia 2013 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupel:niajqcy zawiera 11 stron 

Opinia nieza1e:lnego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupel:niajqcy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy siy 

31 grudnia 2013 r. 

© 2014 KPMG Audyt spOlka z ograniczonij. odpowiedzialnoSci<t sp k. jest polskij. spO-lkol kornandytow<f i czlonkiern sieci KPMG 
skladaj<fcej siy z niezalei:nych spOlek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

CKPMG International"), podrniotem prawa szwajcarskiego Wszelkie prawa zastrzet:one 



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
Spofka z ograniczonl! 
odpowiedzialnoscil! sp.k. 
ul. Ch!odna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E~mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg pi 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dla Wa/nego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zall!czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Akcji 
Tureckich subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzibl! 
w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada si~t zestawienie lokat oraz 
bilans sporzl!dzone na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie 
zmian w aktywach netto za rok obrotowy konczl!CY si~t tego dnia oraz noty objasniajl!ce 
i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

ZarZl!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksil!g rachunkowych, sporZl!dzenie i rzetelnl! prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawl! z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowil!Zlljl!cymi przepisami prawa. 
ZarZl!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontrol~t wewn~ttrml!, kt6rl! uznaje za 
niezb~tdnl!, aby sporzl!dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub hl~td6w. 

Zgodnie z ustawl! o rachunkowosci, Zarzl!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Sl! 
zobowil!zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagama 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra2:enie opmn o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksil!g rachunkowych stanowil!cych podstawy 
jego sporZl!dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajowl! Rad~t Bieglych Rewident6w oraz Mi~tdzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladajl! na nas obowil!Zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonalnl! pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksi~tgi rachunkowe stanowil!ce podstaw~t 
jego sporZl!dzenia Si! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majl!cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycZl!cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zalezy od naszego osl!du, w tym oceny ryzyka wystl!pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub bl~td6w. Przeprowadzajl!c ocen~t 
tego ryzyka bierzemy pod uwagl( kontrol~t wewn~ttrznl! zwi~nl! ze sporZl!dzeniem oraz 
rzetelnl! prezentacjl! sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicmosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecmosci dzialania 

KPMG Audyt Spclka z ogramczon~ 
OOpowiedzJalnoSCI~ sp,k., a Polish limi!ed habd1ty 
partnership and a rnember firm of the KPMG 
net\Nork of 1ndependent member fnms affiliated 
with KPMG InternatiOnal Cooperative I"KPMG 
International"}, a SWisS entity_ 

KPMG Audyt Spcrika z ograniJonq odpowiedZJalnoSciq 
sp k jest po!skq sp6tkq l<omandyto~ 1 cztonklem 
s1ec1 KPMG skfadaj~ce1 SJ~ z '1Jezaleznych sp6tek 
cztonkowsklch stowarzyszonych z KPMG International 
Cooperative 1 "KPMG International"), podmloteM prawa 
szvvajcarskie-go 

SpOfka zare:~estrowana 
w Sqdz1e Rejonowym 
dla m.st. Warszawy 
w Warszowle, X! I Wyd7Jat 
Gospodarczy Kraiowego 
Aejestru Sqdowego 

KRS 0000339319 
NIP 577 261·63-{>2 
REGON 142078130 



kontroli wewn~ttrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarzl!d oraz oceny og6lnej 
prezentacj i sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowil! wystarczajl!Cl! 
i odpowiednil! podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zall!czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
i jasno sytuacjy majl!tkowl! i finansowl! Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy koilcZl!CY si~t tego dnia, zostalo sporzl!dzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowil!zujl!cymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywajl!cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zosta!o sporzl!dzone na podstawie prawid!owo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksil!g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonl! odpowiedzialnoscil! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
Pl. Wolnosci 16, 61-739 Poznan 
telefon: l+48J 6185513 22 
faks: l +481 61 85573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z 
p6iniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ 
WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji 
Tureckich subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od I stycmia 2013 
roku do 31 grudnia 2013 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu w 

wysokosci 185 737 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 31 grudnia 20 !3 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 

200 763 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacj i za okres od I stycznia 20 13 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy ujemny 
wynik z operacji w kwocie I 00 379 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqce 
zwi~kszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 72 717 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. lnformacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

F'•, [' ., 

CJ l, \J'Jv-
Jac~k Marcinowski 

\ 
Pr~zes Zarzqdu 

Data: 27.03.2014 roku 

www.arka.pl 

61. ~u.~J 
Michal Zimpel 

Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu 

fJM~~«~~~£ 
Alcbondm J#k 

Dyrektor Dzialu 
Wyceny i 

Sprawozdawczosci 
Funduszy lnwestycyjnych 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksiqg 

rachunkowych) 

- -

li) ..........: . Fundusze lnwestycyjne Arka 



SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalq_cznikiem do sprawozdania polq_czonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 

~ 1iJ ~, : Fundusze lnwestycyjne Arka 
~ -- ~- ~- - - . - - - - ~ "' 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gJ6wna 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc Wartosc 

Skladniki lokat wartosc wed/ug Procentowy Wartosc wed/ug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzlal wed/ug ceny wyceny na udzial 

nabycia dzier'i waktywach nabycla dzier'i waktywach 
(wtys. z/) bllansowy og6/em (wtys. zl) bllansowy og6/em 

(wtys. zl) (wtys. z/) 

Akcje 207 415 179 965 87,61% 88 695 119 531 91,97% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 

Prawa poboru 

Kwity depozytowe 

Listy zastawne 

D!uzne papiery wartosciowe 

lnstrumenty pochodne 

Udziaty w sp6!kach z ograniczonq 
odpowiedzialnosci<t 

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne 

Tytuty uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 4 907 5 772 2,81% 2 394 2472 1,90% 
majqce siedzi~ za granicq 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 

I nne 

Sum a 212 322 185 737 90,42% 91 089 122 003 93,87% 

3 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniaj~ce 

Wartosc 
Wartosc 
wedlug Procentowy 

Kraj wedlug wyceny na udzialw 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku liczba siedziby ceny dzien aktywach 

emitenta nabycia bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

AKBANK TAS. (TRAAKBNK91 N6) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 1 287 495 Turcja 15 093 12182 5,93% 
regulowany 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,981 Turcja 0 0 0,00% 

(TRAAKENR91 L9) regulowany 

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 2 435 318 Turcja 6 536 4 058 1,98% 

ORTAKLIGI AS. (TREAKFG00012) regulowany 

AKSIGORTAAS. (TRAAKGRT9105) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 647 874 Turcja 2 614 2 443 1,19% 
regulowany 

ALARKO HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 186 842 Turcja 1 360 1 232 0,60% 

(TRAALARK91 00) regulowany 

ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 882 652 Turcja 2502 1 920 0,93% 

AS. (TREALBK00011) regulowany 

ANADOLU CAM SANAYII AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,408 Turcja 0 0,00% 

(TRAANACM91F7) regulowany 

ANADOLU EFES BIRACILIK VE MALT Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 56141 Turcja 2138 1 843 0,90% 

SANAYII AS. (TRAAEFES91A9) regulowany 

ANADOLU HAY AT EMEKLILIK AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 32 224,731 Turcja 74 239 0,12% 

(TRAANHYT91 03) regulowany 

ARCELIK AS. (TRAARCLK91 H5) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 93627 Turcja 1 366 1 607 0,78% 
regulowany 

BIM BIRLESIK MAGAZALAR AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 86 948 Turcja 5625 5 329 2,59% 

(TREBIMM00018) regulowany 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 291 486 Turcja 5627 4 693 2,28% 

TICARET AS. (TRACIMSA91F9) regulowany 

DNO INTERNATIONAL ASA Aktywny rynek Oslo Stock 
124 943 No.-wegia 969 1 488 0,73% 

(N00003921 009) regulowany Exchange 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 19265 Austria 1 951 2 857 1,39% 
regulowany 

DOGAN SIRKETLER GRUBU Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,018 Turcja 0 0,00% 

HOLDING AS. (TRADOHOL91 08) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 388 237 Turcja 3991 3673 1,79% 

TICARET AS. (TREDOT000013) regulowany 

EGE SERAMIK SANAYI VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 537 932 Turcja 2 337 2 082 1,01% 

AS. (TRAEGSER91FO) regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL 
Aktywny rynek 

2 459 642 Turcja 9 354 7 294 3,55% YATIRIM ORTAKLIGI AS. Borsa Istanbul 
(TREEGY000017) 

regulowany 

ENKA INSAAT VE SANAYI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 405 797,299 Turcja 3285 3450 1,68% 

(TREENKA00011) regulowany 

EREGLI DEMIR VE CELIK 
Aktywny rynek 

Turcja 2774 3 371 1,64% FABRIKALARI TAS. Borsa Istanbul 925183,518 
(TRAEREGL91 G3) regulowany 

HAC I OMER SABANCI HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 823 768,942 Turcja 11493 10 051 4,89% 

(TRASAHOL91 05) regulowany 

IS GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 466 378 Turcja 3 817 2 899 1,41% 

ORTAKLIGI AS. (TRAISGY09103) regulowany 

KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL91 08) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 386 038,92 Turcja 5180 4 798 2,34% 
regulowany 

LOKMAN HEKIM ENGURUSAG 
SAGLIK TURIZM EGITIM HIZMETLERI Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 359 925 Turcja 3460 2 084 1,01% 
VE INSAATTAAHHUT AS. regulowany 
(TRELKMH00013) 

PINAR ENTEGRE ET VE UN SANAYII Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 94478 Turcja 1 065 1 001 0,49% 

AS. (TRAPETUN91A5) regulowany 

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 2 363 564 Turcja 5 315 2 737 1,33% 

ORTAKLIGI AS. (TRESNGY00019) regulowany 

TAV HAVALIMANLARI HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 65441 Turcja 949 1 428 0,70% 

(TRETAVH00018) regulowany 

TEKFEN HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 651 493 Turcja 4 906 4609 2,24% 

(TRETKH000012) regulowany 

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 217107 Turcja 2 808 4108 2,00% 

AS. (TRATOAS091H3) regulowany 

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 068 564,29 Turcja 4282 4165 2,03% 

ORTAKLIGI AS. (TRETRGY00018) regulowany 

TRAKYA CAM SANAYII A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 124 728,416 Turcja 4132 4 034 1,96% 

(TRA TRKCM91 F7) regulowany 

TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 220 853 Turcja 1 875 1 525 0,74% 

SANAYI AS. (TRETUM000011) regulowany 

TUPRAS TURKIYE PETROL Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 108 827 Turcja 7 637 6 593 3,21% 

RAFINERILERI AS. (TRATUPRS91E8) regulowany 

TURCAS PETROL AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 027 284 Turcja 5 256 3612 1,76% 

(TRATRCAS92E6) regulowany 

TURK EKONOMI BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,885 Turcja 0 0 0,00% 

(TRATEBNK91 N9) regulowany 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc 

Kraj wedlug wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Uczba siedziby 
wyceny na udzial w 

ceny dzierl aktywach 
emite~1ta nabycia 

bilansowy og61em (wtys. zl) (wtys. zl) 

TURK HAVA YOLLARI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 042 224,162 Turcja 9169 9 479 4,61% 

(TRATHYA091M5) regulowany 

TURK TELEKOMUNIKASYON AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 123188 Turcja 1 429 1 037 0.51% 

(TRETILK00013) regulowany 

TURK TRAKTOR VE ZIRAAT Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 26 003 Turcja 1 624 2258 1,10% 

MAKINELERI AS. (TRETTRK00010) regulowany 

TURKCELL ILETISIM HIZMET AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 246 055 Turcja 4 931 3 944 1,92% 

(TRATCELL91M1) regulowany 

TURK lYE GARANTI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 911 911 Turcja 23 271 18 792 9,15% 

(TRAGARAN91 N1) regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 753 092 Turcja 17 261 12 922 6,29% (TRETHAL00019) regulowany 

TURK lYE IS BANKASI AS. · C Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 434 088 Turcja 11 122 9 417 4,59% (TRAISCTR91 N2) regulowany 

TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 586174,969 Turcja 606 1 515 0,74% 

AS. (TRA TSKBW91 NO) regulowany 

TURKIYE VAKIFLAR BANKASI TAO. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 588 245 Turcja 3 811 3173 1,55% (TREVKFB00019) regulowany 

YAP I VE KREDI BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 763 956 Turcja 4 420 4 013 1,95% (TRAYKBNK91N6) regulowany 

Suma 28 314 997,539 207 415 179 965 87,61% 

Ty1uly uczestnictwa Warto5c 

emitowane przez 
Wartosc wedlug Procentowy 

instytucje wsp61nego Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby 
liczba 

wedlug ceny wyceny na udzialw 
emitenta nabycia dzien aktywach 

inwestowania maJ~tce (wtys. zl) bilansowy og6/em 
siedzibQ za granicll (w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

ISH/IRES MSCI 

j 

isnares MSCI 
EM.ERGING MARKETS Aktywny rynek 

NYSE-ARCA 
Ememing Stany 

15673 1 971 1 972 0,96% 
INDEX FUND ETF regulowany Markets Index Zjednoczone 
(US4642872349) Fund 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

ISHARES DAX UCITS Frankfurt lshares Dax 
(DE) INVESTMENT Aktywny rynek 

Exchange 
UCITS (DE) 

Niemcy 10687 2 936 3800 1,85% FUND ETF nieregulowany Investment 
(DE0005933931) Xetra Fund 

Sum a 26360 4907 5n2 2,81% 

3) Tabele dodatkowe 
Wartosc wedlug wyceny na 

Procentowy udzial Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa w art. 98 Ustawy dzien bilansowy 
(wtys. zl) w aktywach og6/em 

Grupa kapitalowa HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.: 29 369 14,29% 

Akcje AKBANK TAS. (TRAAKBNK91 N6) 12182 5,93% 

Akcje AKSIGORTA AS. (TRAAKGRT9105) 2 443 1,19% 

Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS. (TRACIMSA91 F9) 4 693 2,28% 

Akcje HAC I OMER SABANCI HOLDING AS. (TRASAHOL91 05) 10 051 4,89% 

Grupa kapitalowa DOGUS HOLDING A.S.: 22465 10,94% 

Akcje DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS. (TREDOT000013) 3673 1,79% 

Akcje TURKIYE GARANTI BANKASI AS. (TRAGARAN91 N1) 18 792 9,15% 

Grupa kapitalowa KOC HOLDING A.S.: 12998 6,33% 

Akcje ARCELIK AS. (TRAARCLK91 H5) 1 607 0,78% 

Akcje KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL91 08) 4 798 2,34% 

Akcje TUPRAS TURK lYE PETROL RAFINERILERI AS. (TRATUPRS91E8) 6 593 3,21% 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 18104 8,82% 

Akcje ANADOLU CAM SANAYII AS. (TRAANACM91 F7) 0 0,00% 

Akcje ANADOLU HA YAT EMEKLILIK AS. (TRAANHYT91 03) 239 0,12% 

Akcje IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. (TRAISGY09103) 2 899 1,41% 

Akcje TRAKYA CAM SANAYII AS. (TRATRKCM91F7) 4 034 1,98% 

Akcje TURKIYE IS BANKASI AS. - C (TRAISCTR91 N2) 9 417 4,59% 

Akcje TURK lYE SINAl KALKINMA BANKASI AS. (TRATSKBW91 NO) 1 515 0,74% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysia.cach ztotych, z wyja.tkiem liczby (w szt) i wartoscl jednostek uczestnlctwa (w zt)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Aktywa 205 409 129 967 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 12 795 1 279 

2. Naleznosci 1 263 2110 

3. Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu 5 614 4 575 

4. Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 185 737 122 003 

5. Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

II. Zobowhtzanla 4646 1921 

Ill. Aktywa netto 200 763 128 046 

IV. Kapital Subfunduszu 306 836 133 740 

1. Kapita! wp!acony 825 852 430 344 

2. Kapital wyp!acony (519 016) (296 604) 

V. Dochody zatrzymane (79 488) (36 608) 

1. Zakumulowane, nierozdyspono••ane przychody z lokat n&tto (10 598) (7 541) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (68 890) (29 067) 

VI. Wzrost (spadek) warto5ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (26 585) 30 914 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 200 763 128 046 

Kategorie jednostek uczestnlctwa Liczba Llczba 

A 1 281 930,618 852 138,605 

s 3 247 681,912 1 452 944,695 

T 1 190 067,697 300 513,227 

Warto$c aktyw6w netto Warto$c aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestnictwa na jednostk~t na jednostk~t 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 34,27 48,40 

s 35,11 49,34 

T 35,97 50,30 

Bilans nalezy analizowac !q_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysia.cach ztotych, z wyja.tkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Przychody z lokat 6 217 2 351 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 5 783 2 103 

2. Przychody odsetkowe 430 239 

3. Pozos tale 4 9 

II. Koszty Subfunduszu 9 274 3664 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 7 090 2 905 

2. Op!aty dla Depozytariusza 720 424 

3. Op!aty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 

4. Ujemne saldo r6znic kursowych 670 46 

5. Pozosta!e, w tym: 794 289 

- podatki i inne obciqzenia na!ozone przez w!asciwe organy administracji publicznej 792 289 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo -
IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 9274 3664 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) (3 057) (1 313) 

VI. Zrealizowany I niezreallzowany zysk (strata) (97 322) 37 225 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (39 823) 469 

- z tytu!u r6znic kursowych (15 109) 1 490 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (57 499) 36 756 

- z tytu!u r6znic kursowych (29 618) (3 336) 

VII. Wynik z operacji (100 379) 35 912 

Wynik z operacji Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 
przypadajqcy na przypadajqcy na 

kategori~ jednostek kategori~ jednostek 
uczestnictwa uczestnictwa 

A (14,13) 16,15 

s (14,23) 16,63 

T (14,33) 17,12 

Rachunek wyn1ku z operaq1 nalezy anallzowac lqczme z notaml obJasma]qcymll 1nformaqq dodatkowq, kt6re stanowlq 1ntegralnq cz~sc sprawozdama 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapita!u. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzier'l wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki. Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zosta! przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany 
dzier'l wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysia.cach ztotych, z wyja.tkiem llczby (w szt.) i wartoscl jednostek uczestnlctwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Zmlana wartoscl aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 128 046 67 739 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (100 379) 35 912 

a) przychody z lokat netto (3 057) (1 313) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (39 823) 469 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (57 499) 36 756 

3. Zmiana w aktywach netto z ty1u!u wyniku z operacji (100 379) 35 912 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: 

a) z przychod6w z lokat netto 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 

c) z przychod6w ze zbycia lokat 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 173 096 24 395 

a) zmiana kapita!u wp!aconego (powi~kszenie kapita!u z ty1u!u zbytych jednostek uczestnictwa) 395 508 89 057 

b) zmiana kapita!u wyp!aconego (zmniejszenie kapitalu z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa) 222412 64 662 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 72 717 60 307 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 200 763 128 046 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 236 433 93 074 

II. Zmlana llczby jednostek uczestnictwa 

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

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 1 546 574,644 582 034,517 

s 4 955 003,160 1 331 542,031 

T 2 071 654,201 273 655,061 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnlctwa 

A 1 116 782,631 499 586,294 

s 3 160 265,943 961 590,178 

T 1 182 099,731 198 770,363 

c) saldo zmian 

A 429 792,013 82 448,223 

s 1 794 737,217 369 951,853 

T 889 554,470 74 884,698 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 4 876 632,679 3 330 058,035 

s 11 023 299,737 6 068 296,577 

T 3 825174,151 1 753 519,950 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 3 594 702,061 2 477 919,430 

s 7 775 617,825 4 615 351,882 

T 2 635 106,454 1 453 006,723 

c) saldo zmian 

A 1 281 930,618 852 138,605 

s 3 247 681,912 1 452 944,695 

T 1 190 067,697 300 513,227 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 1 281 930,618 852 138,605 

s 3 247 681,912 1 452 944,695 

T 1 190 067,697 300 513,227 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

111. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 48,40 32,25 
-

s 49,34 32,71 

T 50,30 33,18 

2. Wartosc aktyw6w netto na jed nostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 

A 34,27 48,40 

s 35,11 49,34 

T 35,97 50,30 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A (29,19)% 50,08% 

s (28,84)% 50,84% 

T (28,49)% 51,60% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 32,09 32,76 

data wyceny 2013-12-27 2012-01-09 

s 32,88 33,23 

data wyceny 2013-12-27 2012-01-09 

T 33,69 33,71 

data wyceny 2013-12-27 2012-01-09 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 
-

A 58,06 48,60 

data wyceny 2013-05-16 2012-12-12 

s 59,30 49,53 

data wyceny 2013-05-16 2012-12-12 

T 60,56 50,48 

data wyceny 2013-05-16 2012-12-12 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 34,25 48,21 

s 35,09 49,14 

T 35,95 50,09 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udziat koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 3,92% 3,94% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,00% 3,12% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozy1ariusza 0,30% 0,46% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa6 lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~s6 
sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjQtych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zostalo sporza,dzone zgodnie z ustawa, z 
dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporza,dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859}. 

Sprawozdanie zostalo sporza,dzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyja,tkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysia,cach z/otych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 
podana zostala w zlotych (z dokladnoscia, do O,Q1 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnoscia, do 0,001 
sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania 
sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotycza,cych Subfunduszu 

prezentacji informacji w 

- Operacje dotycza,ce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotycza,. 

- Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzeni3 zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowia,zan. · 

- Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikaja,cym z pierwotnego dokumentu, tow przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. do wyceny przyjmuje si~ 
wszystkie parametry wynikaja,ce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daly przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

- Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmuja,cej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostaja, transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

- Nalezna, dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniaja,cy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
nalezna, dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

- Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodza,cych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

- Przysluguja,ce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniaja,cy wartosci tego prawa poboru. 
Przys/uguja,ce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

- Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostaja, w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w la,cznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

- Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 

- Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowia, lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzeda;Zy. 

- Zobowia,zania i nalei:nosci Subfunduszu wynikaja,ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwia,zku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 
• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 
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Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowia,zania i naleznosci Subfunduszu wynikaja,ce z zawartej transakcji 
moga, bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowia,zar'l i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowia,zar'l i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wyla,czyc z ksiqg rachunkowych, a zobowia,zanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w cia,gu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzier'l roboczy uznaje si~ dzier'l roboczy w kazdym par'lstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotycza,ce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sa, wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier'l uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metoda, .. najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze'\ polegaja,ca, na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. najwyzszej 
bieza,cej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegaja, wyla,cznie papiery pochodza,ce z transakcji kupna, kt6rych dzier'l 
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzier'l rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do sk/adnik6w 
lokat b~da,cych przedmiotem transakcji przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

- Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

- Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi$ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

- Przychody z lokat obejmuja, w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale 
w zwia,zku z wycena, srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowia,zan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, 
w sklad kt6rych wchodza, odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

- Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej. nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszaja, 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzier'l zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwia,zanych z wptatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

- Koszty Subfunduszu obejmuja, w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwia,zku z wycena, srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowia,zan w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowia, koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6/owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast~puja,ce koszty zwia,zane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa, z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwia,zane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw maja,tkowych, 
prowizje i oplaty zwia,zane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwia,zane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcia,zenia nalozone przez wlasciwe 
organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowia, koszty 
nielimitowane Subfunduszu i sa, pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowia,zany do ich 
ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowia,zan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowia,zania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzier'l okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowia,zar'l Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadaja,cych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzier'l 
sporza,dzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowia,zania Subfunduszu ustala si~ wed/ug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwa, skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym 
obligacji zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, 
certyfikat6w inwestycyjnych, tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania maja,ce 
siedzib~ za granicq) wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych 
moze lokowac Subfundusz - wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu 
polskiego w nast~puja,cy spos6b: 

a) jezeli Dzier'l Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
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braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowari ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari cia,glych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatnia, cen~ transakcyjna, dost~pna, o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znacza,co niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto i:adnej 
transakcji - wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umozliwiaja,cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia- innej. ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzeri 
maja,cych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jei:eli Dzieri Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umozliwiaja,cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowana, wartosc godziwa, 
danego sk/adnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczona, poprzez zastosowanie 
przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sk/adnika lokat, 
zgodnie z najlepsza, wiedza, Subfunduszu i praktyka, rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia, godziwa, jest kurs 
ustalony na rynku g/6wnym. Wyboru rynku g/6wnego dokonuje si~ na koniec kai:dego kolejnego miesia,ca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem. ze Subfundusz moze 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest moi:liwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) Hose danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek g/6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~puja,cy spos6b: 

a) b~da,cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~i:nych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jei:eli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic, itp.) lub Reuters pod warunkiem, ze wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc 
godziwa, instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznosc nominalna, wraz z naleznymi na dzieri wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci tworzy si~ odpisy aktualizuja,ce w ci~i:ar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania maja,ce siedzib~ za granica, - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na 
jednostk~ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucj~ wsp61nego inwestowania do godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl~dnieniem zdarzeri maja,cych istotny wplyw na wartosc godziwa, powstalych mi~dzy data, ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem 
zdarzeri maja,cych istotny wplyw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania maja,ce 
siedzib~ za granica, wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji - w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp6lki, kt6rej 
akcje tego samego typu sa, notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6lki, kt6rej akcje tego samego typu nie sa, 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatnia, z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe 
na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszona, o wartosc rynkowa, prawa poboru niezb~dnego do 
ich obj~cia w dniu wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest 
wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6i:ne ceny dla nabywc6w - w oparciu o srednia, cen~ 
nabycia, wai:ona, liczba, nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z 
uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami maja,cymi wplyw na ich 
wartosc rynkowa,, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8, metoda, okreslaja,ca, stan 
rozliczeri Subfunduszu i jego kontrahenta wynikaja,cych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 
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h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej. o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biora,c 
pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w 
szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Black'a Scholes'a, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic, itp.) lub Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawieraja,cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku, gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sa, scisle powia,zane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie sa, 
scisle powia,zane z wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy 
procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla 
poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie 
jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od 
dost~pnosci danych) moga, bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. 
Bloomberg Generic, itp.) lub Reuters, 

j) sk/adnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i)- wedlug wartosci godziwej spelniaja,cej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej. do wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia - wartose godziwa wynikaja,ca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzier'l przeszacowania, 
nowo ustalona, skorygowana, cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. pocza,wszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metoda, skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowana, cen~ nabycia. Na dzier'l rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowia,zania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
pocza,wszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda, skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowia,zania z tytulu transakcji przy 
zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowana,. 

7. Aktywa oraz zobowia,zania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sa, notowane 
na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sa, notowane na aktywnym rynku- w walucie, w kt6rej sa, denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy 
Bank Polski na Dzier'l Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowana, wartose godziwa, uznaje si~ wartose wyznaczona, poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana,, niezalezna, jednostk~ swiadcza,ca, tego rodzaju 
uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwia,zanych z tym 
skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny sk/adnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe 
pochodza,z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomoca, powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6znia,cego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonom icznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~puja,cy spos6b: WAN A (wartose 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotycza,cych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez 
uwzgl~dniania bieza,cych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki optaty za 
zarza,dzanie dla danego typu jednostki za dzier'l od ostatniego Dnia Wyceny do dnia bieza,cego. Analogicznie obliczana 
jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosciszacunkowe 

Sporza,dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozer'l 
wplywaja,cych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane sa, na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowia, one 
podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowia,zar'l, kt6rych nie mozna okreslie w jednoznaczny spos6b 
na podstawie ceny pochodza,cej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowia,ce ich podstaw~ podlegaja, okresowym przegla,dom. Aktualizacje szacunk6w sa, 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, 
w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na bieza,cy, jak ina przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporza,dzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartose godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu ba,dz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sa, 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sa, testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane set dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystae z oszacowar'l. Zmiany przyj~tych zalozer'l i szacunk6w moga, miee wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 
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Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadcza,ce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istnieja,, dokonuje si~ odpisu aktualizuja,cego w wysokosci r6i:nicy pomi~dzy wartoscia, bilansowa, a 
oszacowana, wartoscia, bieza,ca, oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych wynikaja,cych z danego skladnika Jokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie bieza,cej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pieni~znych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegaja, regularnemu przegla,dowi. 

Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzgl~dniaja, parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzieri. Biora,c pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 31 grudnia 2013 roku Subfunduszu nie posiadal zadnych aktyw6w wycenionych w spos6b inny niz na podstawie 
kursu ustalonego na aktywnym rynku, tj. metoda, zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzieri 31 grudnia 2012 roku r6wniez nie bylo takich lokat). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym moga, r6znic si~ od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w sa, mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporza,dzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Naletnoscl Subfunduszu 

Z tytulu zbytych lokat 

Z tytulu zbytych jed nostek uczestnictwa 

Z tytulu dywidendy 

Z tytulu odsetek 

Suma 
-

Nota 3. Zobowiilzania Subfunduszu 

Zobowii!.Zllnia Subfunduszu 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 

Sum a 

Nota 4. Srodki pieniQzne i ich ekwiwalenty 
31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pleni~tnych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

31.12.2012 r. 

Struktura srodk6w pienl~tnych na rachunkach bankowych 

Bankl 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

14 

Waluta 

PLN 

EUR 

TRY 

USD 

Waluta 

PLN 

EUR 

TRY 

Wartosc na dzie" 
31.12.2013 r. 

(wtys. zt) 

1 014 

249 

-

-
1 263 

Wartosc na dzie" 
31.12.2013 r. 

(wtys. zt) 

-
57 

3 933 

656 

576 

4646 

Wartosc na dzle" 
bilansowy 

w danej walucle 
(wtys.) 

366 

524 

7 251 

6 

Wartosc na dzle" 
bllansowy 

w danej walucle 
(wtys.) 

562 

104 

169 

Wartosc na dzie" 
31.12.2012 r. 

(wtys. zt) 

-
2 035 

75 

-
2110 

Wartosc na dzie" 
31.12.2012 r. 

(wtys. zt) 

-
282 

1 159 

480 

322 

1 921 

Wartosc na dzie" 
bilansowy 

w walucle sprawozdanla 
flnansowego 

(wtys. zt) 

12 795 

366 

2172 

10 240 

17 

Wartosc na dzle" 
bllansowy 

w walucie sprawozdanla 
flnansowego 

(wtys. zt) 

1 279 

562 

424 

293 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc na dzie" 
Wartosc na dzien 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 31.12.2013 r. 
31.12.2013 r. 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezctcych zobowictza" Waluta w danej walucle 
w walucie sprawozdania 

Subfunduszu (wtys.) 
finansowego 

(wtys. zt) 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 5440 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 2 089 2 089 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 226 937 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 5 2 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 1 642 2 319 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 31 93 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Wartosc na dzien Wartosc na dzie" 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 31.12.2012 r. 

31.12.2012 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia blei:ctcych zobowictza" Waluta w dane] walucie w walucie sprawozdania 
Subfunduszu (wtys.) 

finansowego 
(wtys. zt) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 1 533 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 485 485 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 56 229 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 472 819 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowia,zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikaja,cym ze stopy procentowej. 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqZ:enia aktyw6w i zobowia,zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikaja,cym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu podzielonych 
wedlug okresu pozostaja,cego na dzier'l 31 grundia 2013 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

31.12.2013 r. 
(wtys. zt) 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Pozostale aktywa 

Razem aktywa obclcti:one ryzykiem wartosci 
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udziat w aktywach og6tem 

31.12.2012 r. 

Nie dotyczy. 

Do1 
miesictca 

5 614 

-

-

-

5 614 

2,73% 

Od 1 Od3 
miesictca miesi~cy 

do3 do6 
miesi~y miesi~cy 

-

-

-

-

-
-

Od6 
miesi~cy 

Od 1 roku Powytej 
Razem 

do 1 roku 
do 31at 31at 

- - - - 5 614 

- - - - -
- - - - -
- - - - -
- - - - 5 614 

- - - - 2,73% 

(1.2) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar'l Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej. w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar'l Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostaja,ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

31.12.2013 r. 

Nie dotyczy. 
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Od 1 Od3 
Od6 31;12.2012 r. Do1 miesictca miesiQCy 

miesiQCY 
Od 1 roku PoW}1:ej 

Razem 
(wtys. zt) miesictca do3 do6 do 1 roku do 31at 31at 

mieSiQCY miesiQCY 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do 4 575 - - - - - 4575 odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obcicti:one ryzykiem wartosci 

4575 - -
godziwej wynikajctcym ze stopy procentowej - - - 4575 

Procentowy udziat w aktywach og6tem 3,52% - - - - - 3,52% 

( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2 .1) Kwoty odzwierciedlaja,ce maksymalne obcia,zenie ryzykiem kredytowym na dzier'l bilansowy w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowia,zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'l), 
w podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlaja,ce maksymalne obcia,zenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'l. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) udziat (wtys. zt) udziat 
waktywach waktywach 

og6tem og6tem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 12 795 6,23% 1 279 0,98% 

Naleznosci, w tym: 1 263 0,62% 2 110 1,62% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 1 014 0,49% - -
Transakcje przy zobowiqt.aniu si~ drugiej strony do odkupu 5 614 2,73% 4 575 3,52% 

-
Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb - - - -Panstwa lub NBP 

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb - - - -Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb - - - -Panstwa lub NBP 

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb - -Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym - -

Razem aktywa Subfunduszu obcicti:one ryzykiem kredytowym 19 672 9,58% 7 964 6,12% 

( 2. 2) Przypadki znacza,cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg6lnych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowia, powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar'l Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcia,zenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowia,zar'l 

wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. 
Procentowy 

(wtys. zt) udzlat (wtys. zt) 
udziat 

waktywach waktywach 
og6tem og6tem 

Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 12 429 6,05% 717 0,55% 

Naleznosci 1 014 0,49% 75 0,06% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu - - - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 185 737 90,42% 122 003 93,87% 

dluzne papiery wartosciowe - - - -
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31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) udziat (wtys. zt) udziat 
w aktywach waktywach 
og~em og~em 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
dluzne papiery wartosciowe - - - -

Razem aktywa Subfunduszu obci'l.Zone ryzykiem walutowym 199180 96,96% 122 795 94,48% 

Zobowictzania obcictzone ryzykiem walutowym - - - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znacza,cej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg6lnych kategoriach Jokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(w tys. zt) 
udziat 

(w tys. zt) udziatw 
waktywach aktywach 
og~em og6tem 

Akcje 

NOK 1 498 0,73% - -

TRY 178 467 86,88% 119 531 91,97% 

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majctce siedzibQ za granic'l, 

EUR 3 800 1,85% 2472 1,90% 

USD 1 972 0,96% - -

(4} Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem pfynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako. ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wyger.erowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowia,zan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga, bye odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych 
w ramach zarza,dzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzuja, si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye w 
stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadaja,cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym koncza,cym si~ 31 grudnia 2012 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5} Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 
Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spetnia wymogi §22 Rozporza,dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowiilzaniu sif~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartojc na Wartojc na 

Transakcje przy zobowictzaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 
dzie~ dzie~ 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 
(wtys. zt) (wtys. zt) 

Transakcje przy zobowictzaniu SiQ drugiej strony do odkupu, w tym: 5614 4575 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie nast~puje 

5 614 4 575 przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowlctzaniu siQ Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw wlasnosci i nie nast~puje - -przeniesienie na drugq stron~ ryzyk 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji Tureckich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzie~ 
Wartosc na dzie~ bilansowy 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy wwalucie 
w danej walucie sprawozdania 

(wtys.) finansowego 
(wtys. zt) 

Aktywa PLN 205 409 

Srodki pieni~i.ne I ich ekwiwalenty PLN 12 795 

PLN 366 366 

EUR 524 2172 

TRY 7 251 10 240 

USD 6 17 

Nalei.nasci PLN 1 263 

PLN 249 249 

TRY 457 646 

USD 122 368 

Transakcje przy zobowi14.Z11niu si~ drugiej strony do odkupu PLN 5614 

Sktadnikllokat notowane na aktywnym rynku PLN 185 737 

EUR 916 3 800 

NOK 3 024 1 498 

TRY 126 375 178 467 

USD 655 1 972 
- -

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN -
Zobowi14.Z11n Ia PLN 4646 

PLN 4 646 4 646 

31.12.2012 r. 

Wartosc na dzie~ 
Wartosc na dzie~ bilansowy 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy wwalucie 
w danej walucie sprawozdania 

(wtys.) finansowego 
(wtys. zt) 

Aktywa PLN 129 967 

Srodki pieni~tne I lch ekwiwalenty PLN 1 279 

PLN 562 562 

EUR 104 424 

TRY 169 293 

Naletnasci PLN 2 110 

PLN 2 035 2 035 

EUR 18 75 

Transakcje przy zobowilp.aniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 4575 

Sktadnikllokat notowane na aktywnym rynku PLN 122 003 

EUR 605 2 472 

TRY 68 866 119 531 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN - -
Zobowi~~,Zania PLN 1921 

PLN 1 921 1 921 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6:i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnle r6.tnice kursowe Ujemne r6.tnice kursowe 
Sktadnikl lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 15 128 29 552 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 19 66 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Suma 19 - 15128 29 618 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Dodatnie I ujemne r6.tnice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6:i:nice kursowe Ujemne r6:tnlce kursowe 
Skladnlki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 1 490 3 345 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
0 9 -wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Sum a 1 490 9 - 3 345 

Srednl kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzier'i bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

Korona norweska 0,4953 NOK 

Euro 4,1472 EUR 

Lira turecka 1,4122 TRY 

Dolar amerykar'iski 3,0120 USD 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1 01 2013 r 3112 2013 r -
Wzrost (spadek) 

Wartos¢ zrealizowanego niezrealizowanego zysku 
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycla lokat (straty) 

(w tys. zl) z wyceny aktyw6w 
(wtys.zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (39 919) (57 499) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 96 -

Sum a (39 823) (57 499) 

1 01 2012 r -3112 2012 r 
Wzrost (spadek) 

Wartos¢ zrealizowanego nlezrealizowanego zysku 
Zrealizowany I nlezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycla lokat (straty) 

(wtys. zl) z wyceny aktyw6w 
(wtys.zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 469 36 756 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -

Sum a 469 36 756 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 
1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 7 090 2 905 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzctdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 
(1) 4,0% (cztery procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 3,5% (trzy i pi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S 
(3) 3,0% (trzy procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesictt pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujqcej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzctdzenia, 
slu:Zqcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzafl Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne 
kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym 
na poprzedni Dziefl Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzctdzenia. 
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Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzier'l roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesictca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzctdzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa 

A 

s 
T 

Stawka statutowa 

4,0% 

3,5% 

3,0% 

Stawka obowi<tZujctca na dzien bilansowy 

3,5% 

3,0% 

2,5% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzctdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

Od dnia 24 czerwca 2010 roku do odwolania obowictzuje decyzja Zarzqdu Towarzystwa w sprawie stosowania stawek w ponizszej 
wysokosci: 

• 3,5%- dla jednostek uczestnictwa typu A 
• 3,0%- dla jednostek uczestnictwa typu S 
• 2,5%- dla jednostek uczestnictwa typu T. 

W 2013 roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzqdzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK Akcji 
Tureckich. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 200 763 128 046 67 739 
(w tys. zl) 
Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec 
okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 34,27 48,40 32,25 

s . 35,11 49,34 32,71 

T 35,97 50,30 33,18 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, dotyczctcych lat ubieglych, ujQtych w sprawozdaniu finansowym za biezctcY 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpi!y. 

B. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, kt6re nast<tPily po dniu bilansowym, a nieuwzgiQdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpi!y. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomiQdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty btQd6w podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywofanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacjQ majcttkowct i finansowct, pfynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpi!y: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziafalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie fir:tansowe zawiera korekty z. tym zwictzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re moglyby w istotny spos6b wpfynctc na ocenq 
sytuacji majcttkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpi!y. 
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z badania 

sprawozdania jednostkowego 
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1. Cz~sc og6lna raportu 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyin.vm Otwartym 

Raport u::upelniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy k01iczqcy si!f 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Akcji Tureckichjest subfunduszem wydzielonym w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada osobowosci 
prawneJ. 

Subfundusz zosta! utworzony na czas nieokreslony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem). 

Fundusz mote u2ywac nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

plac Wolnosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych 

S~d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

S~d Okrygowy w W arszawie, 
VII Wydzia! Cywilny i Rejestrowy 
26 listopada 2010 r. 
RFi589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Funduszjest zarz~dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej Towarzystwem), z siedzib~ w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzia!alnosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych 
i Gie!d KPWiG-4086-18/98-1 071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 
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Ark a BZ WBK Akcji Tureckich 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyinym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy si!f 31 grudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S~d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapita! zak!adowy na 
dzien bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

S~d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzia! Gospodarczy Krajowego Rejestru S~dowego 
26 lutego 2001 r. 
KRS0000001132 

13.202.000 z! 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarz~d Towarzystwa. 

W sklad Zarz~du Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan J acek Marcinowski - Prezes Zarz~du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz~du, 

• Pan Michal Zimpel - Cz!onek Zarz~du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imi~ i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ogramczon~ odpowiedzialnosci~ 
sp.k. 

Adres siedziby: ul. Ch!odna 51, 00-867 W arszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S~d rejestrowy: S~d Rejonowy dla m.st. W arszawy w W arszawie, XII 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S~dowego 
Numer NIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6!ka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. jest wpisana na list~ podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzon~ przez Krajow~ Rad~ 

Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporz~dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy koncz~cy si~ tego dnia zosta!o zbadane przez KPMG Audyt sp6lka z ograniczon~ 
odpowiedzialnosci~ sp.k. i uzyskalo opini~ bieg!ego rewidenta bez zastrzezen. 

Po!~czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
lnwestycyjnym Otwartym zosta!o zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 
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Arka BZ WBK Akcji Tureckich 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyinym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sif! 31 grudnia 2013 r. 

Po!~czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zosta!o z!ozone w S~dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zosta! przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzib~ w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sk!ada siy zestawienie lokat oraz bilans 
sporz~dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koncz~cy siy tego dnia oraz noty objasniaj~ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow~ z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart~ na podstawie uchwa!y Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 10 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdaniajednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzia!u 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rewiZJI finansowej wydanych przez Krajow~ Rady Bieg!ych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zosta!o przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 17 lutego 2014 r. 
do 28 lutego 2014 r. 

Zarz~d T owarzystwa jest odpowiedzialny za prawid!owosc ksi~g rachunkowych, sporz~dzenie 
i rzeteln~ prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw~ o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi~zuj~cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem by!o, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz~dzenie 
raportu uzupelniaj~cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawid!owosci 
ksi~g rachunkowych stanowi~cych podstawy jego sporz~dzenia. 

Zarz~d Towarzystwa zloiy! w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
1 Jasnosci zal~czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wp!ywaj~cych w spos6b znacz~cy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
badany. 

W trakcie badania sprawozdaniajednostkowego Zarz~d Towarzystwa z!ozyl wszystkie z~dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbydne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zosta! w zaden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz~dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj~cej siy w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz~dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjyta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawid!owa oraz zgodna z 
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Ark a BZ WBK Akcji Tureckich 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycvinym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy;:: badania sprawozdania jednostkowego 
:::a rok obrotowy konc:::qcy si!f 31 grudnia 2013 r. 

profilem ryzyka inwestycyjnego i polityk~ inwestycyjn~, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot us!ugi poswiadczaj~cej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrybnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczaj~ca nie zostala 
wykonana. 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spe!niaj~ wym6g niezaleznosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorz~dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z p6zniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Akcji Tureckich 
subfundusz w Arka BZ WBK Funtluszu Inwestycvinym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy koriczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Og61na analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

Alitywa 
Srodki pieniyi:ne i ich ekwiwalenty 
Nale:lno5ci 
Transakcjeprzywl:mvi<jZaniu siy drugit<i ~rony cb odkupu 
Skladniki lokat mtov.ane na aktywnym rynku 

Zooowil}zania 
Alitywa netto 
Ka pitalsubfunduszu 

Kapitalwplacony 

Kapitalwyplacony 
Dochody zatrzymane 

Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 

Zakumulowany, nierozdys)Dmwanyzrealizm\illlyzysk (~raJa) ze zbycia lokat 
Wzrost/(spadek) warto§ci lokat w odniesieniu do ceny nabyda 
Kapital subfunduszu i zakumulowany wyrik z operacji 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 

s 
T 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 

s 
T 

7 

31.12.2013 
zi'OOO 

205409 

12 795 
I 263 
5 614 

185 737 
4646 

200 763 
306836 
825 852 

(519 016) 

(79 488) 
(10598) 

(68 890) 
(26 585) 

200 763 

Uczoo 

I 281 930,618 

3 247 681,912 
I 190 067,697 

WarlDsc akty\\Ow 
netto na jedm~~ 
ucze~nictwa (zl) 

34,27 
35,11 
35.97 

31.12.2012 
zi'OOO 

129 967 

I 279 
2 110 
4 575 

122 003 
1 921 

128 046 
133 740 
430 344 

(2% 604) 

(366~) 

(7 541) 

(29 067) 
30914 

128 046 

Liczba 

852 138,605 

I 452 944,695 
300 513,227 

Wartilic ak1yw6w 
netto najeclna>1ky 
ucz~stnictwa (zl) 

4&40 
49,34 
5 30 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lokat 
Dywidendyi ime udzialy w zyskach 
Przychodyodsetkowe 
PozostaJe 

Koszty subfunduszu 
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 
Oplaty dla I.Xpozytarius2a 
Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 
Ujemne saJdo r6znic kursO\I,Ych 
PozostaJe 

Koszty subfunduszu netto 

Przychody z lokat netto 

Zreali:zowany i niezreaJizowany zysiJ(strata) 
Zrealizo\vany zysf.J(strata) ze zbycia lokat, w tym 

-z tytulu r6:':nic kwsowych 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport tcupelniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

1.01.2013- 1.01.20U-
31.12.2013 31.U.2012 

zt '000 zt'OOO 

6217 2 351 
5783 2 103 

430 239 

4 9 

9274 3 664 
7090 2 905 

720 424 

0 0 
670 46 

794 289 

9274 3 664 

(3057) (1 313) 

(97 322) 37225 
(39 823) 469 

(15 109) 1 -190 

Wzrostl(spadek) niezrealizo1.vanegJ zysku/(straty) zwyceny Iokat. w tym: 
- z tytulu r6:tnic kwso11ych 

(57 499) 
(29 618) 

36 756 
(3 336) 

Wynikzoperacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

8 

(100379) 

Wynik z 
operacji 

przypadqjacy 
najednost~ 

uczes1n ictwa 
(zl) 

(14,13) 

(14,23) 
(14.33) 

35912 

Wynikz 
operacji 

przypadqjacy 
najednost~ 

ucz-es1n ictwa 
(zl) 

16.15 

16.63 
17.12 



2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Lckaty (zl'OOO) 

W artosc aktyw6w netto Subfimduszu (zt '000) 

Wartosc akty\mwnetto najednost~ uczestnictwaA (zt) 

Wartosc aktyoownetto na jednost~ uczestnictwa S (:zf) 

Wartosc akty\mwnetto najednostky uczestnictwa T (zt) 

Kapitat Subfunduszu (zt '000) 

Wynik z operat:ii (zl'OOO) 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 

185 737 122 003 65 918 

200 763 128 046 67 739 

34,27 48.40 3225 
35,ll 49.34 32,71 

35,97 50,30 33,18 

306 836 133 740 109 345 

( 100 379) 35 912 (29 814) 

Procentowa zmiana warto5ci aktyw6w nctto najednostk~t uczestnictwa A 

Procentowa zmiana warto5ci aktyw6w nctto najednostk~t uczestnictwa S 
Procentov,:azmiana warto5ci aktyw6w nctto najednostk~t uczestnictwa T 

(29,19%) 

(28.84%) 
(28.49%) 

50.08% (26.02%) 

50.84% (25,66%) 
51.60% ( 25 ,2 7<>/o) 
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3. Czftsc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy kmiczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

Subfundusz posiada aktualn~ dokumentacjy opisuj~c~ zasady rachunkowosci, przyjyte przez 
Zarz~d Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci 
i rozporz~dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg61nych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,Rozporz~dzenie'"). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znacz~cych nieprawidlowosci 
dotycz~cych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usunitrte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrai:enie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacjy skladnik6w maj~tkowych w terminach okreslonych 
wart. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i ujycia w ksiygachjej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji 
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktywow 

W zakresie objytym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, termin6w 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarz~dzania jego lokatami. 
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3.3. Noty objasniaj~ce 

jednostkowego 

Arka BZ WBK Akcji Tureckich 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjn_ym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy = badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do sprawozdania 

Dane zawarte w notach obja5niaj~cych i infonnacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawidlowo. Noty objasniaj~ce i informacja dodatkowa stanowi~ integraln~ czysc 
sprawozdania jednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 

II 
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Arka BZ WBK Energii 
subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Opinia i Raport 
Niezale:Znego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy koilczqcy siy 
31 grudnia 20 13 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupelniajqcy zawiera II stron 

Opinia niezalet.nego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupelniajqcy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koiJ.czqcy sit( 

31 grudnia 2013 r. 

0 2014 KPMG Audyt spOtka z ograniczon.:j. odpowiedzialnoSci.:j. sp.k jest polsk.:j. spolk.:j. komandytow.:j. i cztonkiem sieci KPMG 
sktadaj.:j.cej si~ z niezalei:nych spolek cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

CKPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone 



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
SpOtka z ograniczon~ 
odpowiedzialnosci~ sp.k. 
ul. Chfodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E~matl kpmg@kpmg.pl 
Internet wwwkpmg.pl 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

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

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal(!czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Energii 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym z siedzib'! w Poznaniu, 
przy placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada siy zestawienie lokat oraz bilans 
sporZ'!dzone na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koilcZ'!CY siy tego dnia oraz noty obja5niaj(!ce i informacja 
dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

ZarZ'!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, sporZ'!dzenie i rzeteln'! prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw(! z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6Zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi'!Zuj(!cymi przepisami prawa. 
ZarZ'!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn'!, kt6r'! uznaje za 
niezbydn<!, aby sporz(!dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialail lub blyd6w. 

Zgodnie z ustaw'! o rachunkowosci, ZafZ<!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S(! 
zobowi(!zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra:Zenie opinii o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych podstawy 
jego sporz(!dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdziaru 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow'! Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj'! na nas obowi(!zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln(! pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi(!ce podstawy 
jego sporz(!dzenia S(! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj(!cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz(!cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:Zy od naszego os(!du, w tym oceny ryzyka wyst(!pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzaj(!c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn'! zwi(!zan(! ze sporz(!dzeniem oraz 
rzeteln'! prezentacj(! sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie za5 w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
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kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz(!d oraz oceny og6Inej 
prezentacji sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi(! wystarczaj(!C'! 
i odpowiedni(! podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal(!czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Energii subfunduszu 
w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjy 
maj(!tkow(! i finansow'! Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 r., wynik z operacji za rok 
obrotowy koncz(!cy siy tego dnia, zostalo sporz(!dzone, we wszystkich istotnych aspektach, 
zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi(!zuj(!cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach 
wykonawczych, jest zgodne z wplywaj(!cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz(!dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksi(!g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon(! odpowiedzialnosci'! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK rowarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch SA 
pl. Wolnosci 16,61-139 Poznan 
telefon: (+481 6185573 22 
faks: (+481 6185513 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 

z p6zniejszymi zmianami) oraz rozporz<tdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarz<td BZ WBK 

Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 2013 roku 

do 31 grudnia 2013 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzieiJ 31 grudnia 2013 roku wykazuj<tce skladniki lokat subfunduszu 

w wysokosci 30 196 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporz<tdzony na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazuj<tCY aktywa netto w wysokosci 

32 451 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazuj<tCY dodatni 

wynik z operacji w wysokosci I 224 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazuj<tce 

zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 15 443 tys. zl. 

5. Noty objasniaj<tce. 

6. lnformacj~ dodatkow<t. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

f 
( ;tl 
J'l\ l'vv~ 

I 
Jacel{ Marcinowski 

Pre'zes Zarz<tdu 

Data: 27 marca 20 14 roku 

www.arka.pl 

(L~ Ul d. 
Michal Zlmpe 

Czlonek Zarz<tdu 

I 
I 
' Marlena J,anota 

Czlonek Zarz<tdu Dyrektor Dzialu 
Wyceny 

i Sprawozdawczosci 
Funduszy lnwestycyjnych 

( osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksi~ rachunkowych) 

--- -- - - - - - -

- • .....,. f'unm~s~e IAwest~e-jme Arka 
- ' 



SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Energii 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalctcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 

- - -

~ 1iJ :-!"~ I Fundusze lnwestycyjne Arka 
-~ ': -~ - -~ = ~ ~- ~ , = - "- ~ - - _""- - ~ ~ 

'~ .. J 
I 



SPIS TRESCI 

Zestawienie lokat.. ... 

Bilans ..... 

Rachunek wyniku z operacji . 

Zestawienie zmian w aktywach netto ... 

Noty objasniajqce ..... 

lnformacja dodatkowa .... 

Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2 

. .... 3 

. .............. 6 

.7 

.8 

. 10 

.. 21 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Warto~c Warto~c 

SKt.ADNIKI LOKAT Warto~c wed lug Procentowy Warto~c wed Jug Procentowy 
wedJug ceny wyceny na udzialw wedrug ceny wyceny na udziaJw 

nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 
(wtys. zJ) bilansowy og6Jem (wtys. zJ) bilansowy og6Jem 

(wtys. zJ) (wtysczl) 

Akcje 18 853 22 015 65,53% 28 601 31 228 63,60% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 

Prawa poboru . 

Kwity depozytowe 7 877 8181 24,35% 8 546 10 586 21,56% 

Usty zastawne . 

Dluzne papiery wartosciowe 

lnstrumenty pochodne 

Udzialy w sp61kach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 4 381 5 727 11,66% 
majqce siedzib~ za granicq 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 

I nne 

Suma 26 730 30 196 89,88% 41 528 47 541 96,82% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajctce 

Wartosc Wartost 

wedlug wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wyceny udzial w 

emitenta ceny 
na dzie!l aktywach nabycia 

(wtys. zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

ABB L TO {CH0012221716) 
Aktywny rynek SIX Swiss Exchange 

4 337 Szwajcarla 152 344 1,03% regulowany Europe 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,672 Turcja 0 0 0,00% 

(TRAAKENR91L9) regulowany 

ALSTOM SA (FR0010220475) 
Aktywny rynek 

NYSE Euronext Paris 3 847 Francja 443 422 1,26% regulowany 

BP PLC {GB0007980591) 
Aktywny rynek London Stock 

61 091 Wielka Brytania 1 309 1 486 4,42% regulowany Exchange 

CEZ A S. {CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

5 716 Czechy 491 447 1,33% regulowany Exchange 

CHEVRON CORP. {US1667641005) 
Aktywny rynek New Vorl< Stock 

6 067 Stany Zjednoczone 1460 2 283 6,79% regulowany Exchange 

CONOCOPHILLIPS {US20825C1045) 
Aktywny rynek New York Stock 

10 678 Stany Zjednoczone 1 873 2 272 6,76% regulowany Exchange 

ENI SPA {IT0003132476) 
Aktywny rynek 

Borsa It ali ana 11 054 Wlochy 616 802 2,39% 
regulowany 

EXXON MOBIL CORP. {US30231G1022) 
AktyiNny rynek New York Stock 

9 226 Stany Zjednoczone 1 937 2 812 8,37% regulowany Exchange 

HALLIBURTON CO. {US4062161017) 
Aktywny rynek New Vorl< Stock 

2 416 Stany Zjednoczone 199 369 1,10% 
regulowany Exchange 

LUBELSKI Wi';GIEL "BOGDANKA" SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
{PLLWBGD00016) regulowany Wartosciowych w 3 064 

Polska 
375 386 1,15% 

Warszawie S.A 

OMV AG {AT0000743059) Aktywny rynek Vienna Stock 
9 835 Austria 1482 1 419 4,22% regulowany Exchange 

ROYAL DUTCH SHELL PLC Aktywny rynek NYSE Euronext 
13 695 'Melka Brytania 1 076 1471 4,38% { GBOOB03MLX29) regulowany Amsterdam 

SAIPEM S P A (IT0000068525) 
Aktywny rynek 

Borsa ltaliana 6426 Wlochy 772 415 1,23% regulowany 

SCHLUMBERGER L TO. Aktywny rynek NewYorl< Stock 
3 592 Cura<;ao 1 021 975 2,90% {AN8068571066) regulowany Exchange 

STATOIL ASA {N00010096985) 
Aktywny rynek 

Oslo Stock Exchange 21176 Norwegia 1 373 1 542 4,59% regulowany 

SUNCOR ENERGY INC. Aktywny rynek Toronto Stock 
12 037 Kanada 1146 1 269 3,78% 

{CA8672241079) regulowany Exchange 

TOTAL SA {FR0000120271) 
Aktywny rynek 

NYSE Euronext Paris 8 008 Francja 1158 1 479 4,40% 
regulowany 

TRAKYA CAM SANAYII AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,329 Turcja 0 0,00% (TRA TRKCM91 F7) regulowany 

TRANSOCEAN L TO. {CH0048265513) 
Aktywny rynek New Vorl< Stock 

6 888 Szwajcaria 1 079 1025 3,05% regulowany Exchange 

WEATHERFORD INTERNATIONAL L TO. Aktywny rynek New York Stock 
5 452 Szwajcaria 219 254 0,76% 

{CH0038838394) regulowany Exchange 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

CHINA SHENHUA ENERGY COL TO.- H Aktywny rynek Frankfurter 
56 794 Chiny 672 543 1,62% {CNE1000002RO) nieregulowany Wertpapierborse 

Suma 261400,001 18853 22015 65,53% 

4 



Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartotc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 

ceny 
wyceny udzial w 

emitenta 
nabycia 

na dzie!l aktywach 

(wtys. zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

CNOOC L TO. ADR (US1261321095) 
Aktywny rynek New York Stock 

2 601 Chiny 1375 1470 4,38% regulowany Exchange 

OAO LUKOIL ADR (US6778621044) 
Aktywny rynek 

London International 7 770 Rosja 1 388 1461 4.35% regulowany 

OAO NOVATEK GDR (US6698881090) 
Aktywny rynek 

London International 3189 Rosja 1264 1 315 3,91% regulowany 

OAO ROSNEFT OIL GDR Aktywny rynek 
London International 15 712 Rosja 316 361 1,07% (US67812M2070) regulowany 

PETROCHINA CO. L TO. ADR Aktywny rynek New York Stock 4 471 Chiny 1 215 1478 4,40% (US71646E1001) regulowany Exchange 

PETROLEO BRASILEIRO SA ADR Aktywny rynek New York Stock 
27 309 Brazylia 1 503 1133 3,37% (US71654V4086) regulowany Exchange 

SOCIETATEA NATJONALA DE GA2E 
Aktywny rynek 

NATURALE ROMGA2 SA GDR London International 15 458 Rumunia 470 473 1,41% 
(US83367U2050) 

regulowany 

Notowane na aktywnym rynku nleregulowanym 

RELIANCE INDUSTRIES L TO. GDR Aktywny rynek 
London International 5 599 In die 346 490 1,46% 

(US7594701077) nieregulowany 

Suma 82109 7877 8181 24,35% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Energii Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysictcach ziotych, z wyjcttkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zi)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I.Aktywa 33 595 49104 

1. Srodki pieni~zne i ich ekw1walenty 3 048 410 

2. Naleznosci 351 1153 

3. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 30 196 47 541 

II. Zobowi~zania 1144 1 210 

Ill. Aktywa netto 32 451 47894 

IV. KapitaJ Subfunduszu 54817 71484 

1. Kapital wplacony 316 082 303 780 

2. Kapital wyplacony (261 265) (232 296) 

V. Dochody zatrzymane (25 831) (29 602) 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (121) (492) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (25 710) (29 110) 
~ 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3465 6 012 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 32 451 47894 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 338 363,130 568 140,186 

s 389 696,841 641 735,090 

T 128 904,546 88 883,373 

Wartosc aktyw6w netto Wartosc aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestnictwa na jednostkt na jednostkt 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 37,02 36,30 

s 38,14 37,21 

T 39,29 38,14 

Bilans nalezy analizowaclqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~s6 sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiq_cach ztotych, z wyjq_tkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Przychody z lokat 1432 2 196 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1 287 2 150 

2. Przychody odsetkowe 12 46 

3. Dodatnie sal do r6znic kursowych 131 

4. Pozos tale 2 0 

II. Koszty Subfunduszu 1 061 2 574 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 811 1 490 

2. Oplaty dla Depozytariusza 91 126 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 

4. Ujemne saldo r6znic kursowych 696 

5. Pozostale, w tym: 159 262 

- podatki i inne obciqzenia nalozone przez wlasciwe crgany administracji publicznej 158 262 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 1 061 2 574 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 371 (378} 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 853 (2 506) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat. w tym: 3400 661 

- z tytulu r6znic kursowych 962 3 014 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat. w tym: (2 547) (3167) 

- z tytulu r6znic kursowych (1 609) (7 095) 

VII. Wynik z operacji 1224 (2 884) 

Wynik z operacji Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnfctwa przypadajqcy na przypadajqcy na 
kategori'l jed nostek kategori'l jednostek 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 0,72 (1,21) 

s 0,93 (1,04) 

T 1,15 (0,87) 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki. Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany 
dzieri wyceny. Sum a obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 

7 



Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysictcach ztotych, z wyjcttkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Zmiana warto5ci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 47 894 75 409 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1 224 (2 884) 

a) przychody z lokat netto 371 (378) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3 400 661 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (2 547) (3167) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 1 224 (2 884) 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: 

a) z przychod6w z lokat netto 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 

c) z przychod6w ze zbycia lokat 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (16 667) (24 631) 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 12 302 33 324 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 28 969 57 955 
uczestnictwa) 

6. tq_czna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (15 443) (27 515) 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 32 451 47 894 

8. Srednia wartosc aktyw6w netfo w okresie sprawozdawczym 37 911 68 904 

11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 251 370,889 458 013,110 

s 224 605,379 499 638,448 

T 118 245,725 48 423,262 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 481 147,945 655 496,080 

s 476 643,628 843 748,133 

T 78 224,552 189 659,296 

c) saldo zmian 

A (229 777 ,056) (197 482,970) 

s (252 038,249) (344 1 09,685) 

T 40 021 '173 (141 236,034) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa r.arastajq_co od poczq_tku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 3 233 749,579 2 982 378,690 

s 4 562 167,202 4 337 561,823 

T 1 366 633,023 1 248 387,298 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 2 895 386,449 2 414 238,504 

s 4 172 470,361 3 695 826,733 

T 1 237 728,477 1 159 503,925 

c) sal do zmian 

A 338 363,130 568 140,186 

s 389 696,841 641 735,090 

T 128 904,546 88 883,373 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 338 363,130 568 140,186 

s 389 696,841 641 735,090 

8 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

T 128 904,546 88 883,373 

Ill. Zmlana wartoscl aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1 Wartost aktyw6w n etto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 36,30 37,51 

s 37,21 38,26 

T 38,14 39,01 

2. Wartost aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biei:qcego okresu 
sprawozdawczego 

A 37,02 36,30 

s 38,14 37,21 

T 39,29 38,14 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 1,98% (3,23)% 

s 2,50% (2,74}% 

T 3,02% (2,23)% 

4. Minimalna wartost aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 34,46 34,32 

data wyceny 2013-04-17 2012-06-25 

s 35,38 35,09 

data wyceny 2013-04-17 2012-06-25 

T 36,32 35,87 

data wyceny 2013-04-17 2012-06-25 

5. Maksymalna wartost aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdaw<..zym 
-

A 38,69 40,15 

data wyceny 2013-01-29 2012-01-10 

s 39,84 40,96 

data wyceny 2013-11-21 2012-01-10 

T 41,01 41,77 

data wyceny 2013-11-21 2012-01-10 

data wyceny 2013-11-22 -
6. Wartost aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 36,83 35,85 

s 37,94 36,75 

T 39,08 37,67 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udzlat koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 2,80% 3,74% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,14% 2,16% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,24% 0,18% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalei:y analizowat lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Noty objasniaj2\ce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjQtych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zosta/o sporzctdzone zgodnie z ustawct 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzctdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnoscict do 0,01 z/). Uczba jednostek uczestnictwa zostala podana 
z dokladnoscict do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania 
w sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

prezentacji informacji 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczct. 

- Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki loka~ nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawareia trar•sakcji, uwzgl~dnia si~ w najblii:szej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowictzan. 

- Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 
wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daty przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

- Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

- Naleznct dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
nalei:nct dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyp!acanej 
dywidendy. 

- Podatek od nalei:nej dywidendy z tytu!u posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

- Przys!ugujctce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

- Prawa poboru, po zakor'iczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w lctcznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

- Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 

- Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowict lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedai:y waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedai:y. 

- Zobowictzania i nalei:nosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedai:y waluty w zwictzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedai:y papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 
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Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
mogq bye kompensowane w przypadku, gdy: 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowictzari i naleznosci; 
Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowictzari i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wy/ctczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowictzanie finansowo rozliczyc. 

- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej nii: w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzieri roboczy uznaje si~ dzieri roboczy w kai:dym paristwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcjL Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero. natomiast 
wynik odnosi si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej set wyrai:one, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wed/ug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obnii:a wynik ze sprzedai:y danej lokaty. 

- Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost {spadek) wyniku z operacji. 

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodct ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyi:szej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej 
biei:qcej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wy/qcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzieri 
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedai:y. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w 
lokat b~dqcych przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujct w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale 
w zwictzku z wycenct srodk6w pieni~i:nych, nalei:nosci oraz zobowictzari w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, 
w sklad kt6rych wchodzct odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo- w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

- Przychody odsetkowe od lokat .bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od d/uznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapita/u wyplaconego jest dzieri zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wp/aconym oraz zmian kapitalu wyp/aconego zwiqzanych z wplatami lub 
wyp/atami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6Znic kursowych 
powstale w zwictzku z wycenct srodk6w pieni~i:nych, naleznosci oraz zobowictzari w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowict koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6/owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast~pujqce koszty zwictzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane set z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwictzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqtkowych, 
prowizje i op/aty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i poi:yczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwictzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqi:enia naloi:one przez wlasciwe 
organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyi:ej wymienione koszty stanowict 
koszty nielimitowane Subfunduszu i set pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowictzany 
do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowictzari Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzieri 
sporzctdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowictzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwct skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym 
obligacji zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba i:e jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, 
certyfikat6w inwestycyjnych, tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 
siedzib~ za granicq) wyznacza si~ - ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych 
moze lokowac Subfundusz - wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu 
polskiego w nast~pujqcy spos6b: 
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a) jezeli Dzier'l Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l ciqglych, w kt6rym wyznaczany i og/aszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 

przyjmuje si~ ostatnict cen~ transakcyjnct dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczctco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto i:adnej 
transakcji - wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowictcej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzer'l 
majqcych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jezeli Dzier'l Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wed/ug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowictcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanct wartosc godziwct 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonct poprzez zastosowanie 
przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, 
zgodnie z najlepszct wiedzct Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej nii: jednym aktywnym rynku, wartoscict godziwqjest kurs 
ustalony na rynku g/6wnym. Wyboru rynku g/6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesictca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem i:e Subfundusz maze 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek g/6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~i:nych oraz 
pozostalych dlui:nych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, pod warunkiem i:e wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc 
godziwct instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznosc nominalnct wraz z nalei:nymi na dzier'l wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~i:ar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wed/ug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicct - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na 
jednostk~ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucj~ wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl~dnieniem zdarzer'l majqcych istotny wplyw na wartosc godziwct powstalych mi~dzy datct og/oszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem 
zdarzer'l majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majctce 
siedzib~ za granicct wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wed/ug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp6/ki, kt6rej 
akcje tego samego typu set notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6/ki, kt6rej akcje tego samego typu nie set 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatnict z cen, po jakiej nabywano papiery 
wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonct o wartosc rynkowct prawa poboru 
niezb~dnego do ich obj~cia w dniu wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym 
uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6i:ne ceny dla nabywc6w- w oparciu o 
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sredniq cen~ nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej 
wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi 
wplyw na ich wartose rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wed/ug wartosci godziwej o k16rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqCq stan 
rozliczer'i Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny 
dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, 
biorqc pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania 
opcji, w szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy 
innymi na podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu 
modelu dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest 
mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez 
serwisy Bloomberg {np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne- w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie 
Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, to wartosc wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny 
dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu 
efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o 
modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter 
instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly 
instrument (w zaleznosci od dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez 
serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia - wartose godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzier'i przeszacowania, 
nowo ustalonq skorygowanq cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy 7.0bowiqzaniu si~ drugiej srrony do odi<upu wycenia si~. poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, 
przy czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w 
cenie nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen~ nabycia. Na dzier'i rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia 
skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sq notowane 
na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane na aktywnym rynku- w walucie, w kt6rej sq denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy 
Bank Polski na Dzier'i Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanct wartose godziwct uznaje si~ wartose wyznaczonct poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanct. niezaleznct jednostk~ swiadczctcct tego rodzaju 
uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwictzanych z tym 
ski ad nikiem; 

b) zastosowanie w/asciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe 
pochodzct z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocct powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6znictcego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonom icznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujqcy spos6b: WAN A (wartose 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotyczctcych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez 
uwzgl~dniania biezctcych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki opfaty za 
zarzctdzanie dla danego typu jednostki za dzier'l od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biezctcego. Analogicznie obliczana 
jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosciszacunkowe 

Sporzctdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zaloi:er'i 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane set na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowict 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowictzar'i, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzctcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowictce ich podstaw~ podlegajct okresowym przeglctdom. Aktualizacje szacunk6w set 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, 
w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezctcy, jak ina przyszle okresy. 

13 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzctdzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki /okat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bctdz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny set 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny set testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane set dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystac z oszacowar'L Zmiany przyj~tych zaloi:er'l i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skladniki /okat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzier'l Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczctce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jei:eli przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujctcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartoscict bilansowct a 
oszacowanct wartoscict biezctcct oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych wynikajqcych z danego skladnika lokat 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pieni~i:nych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zaloi:enia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowL 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorctc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzier'l 31 grudnia 2013 roku w portfelu Subfunduszu nie bylo aktyw6w wycenianych w spos6b inny nii: na podstawie 
kursu ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodct zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny. W zmiennym otoczeniu rynkowym wyst~puje niepewnosc, ii: dla takich aktyw6w 
wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6i:nic si~ od wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich 
aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w set moi:liwe do 
odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzctdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Nale:tnotcl Subfunduszu 

Z tytulu zbytych lokat 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytulu dywidendy 

Suma 

Nota 3. Zobowi~:tzania Subfunduszu 

Zobowi~tUnia Subfunduszu 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z ty1ulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z ty1ulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 

Suma 

Nota 4. Srodki pieni,zne i ich ekwiwalenty 
3112 2013 r 

Struktura srodk6w pieni,:tnych na rachunkach bankowych 

Bankl 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 
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Waluta 

PLN 

CAD 

GBP 

EUR 

USD 

Wartott na dzier'i Wartost na dzier'i 
31.12.2013 r. (w tys. zl) 31.12.2012 r. (w tys. zl) 

135 150 

204 877 

12 126 

351 1153 

Wartott na dzier'i Wartott na dzler'i 
31.12.2013 r. (wtys. zt) 31.12.2012 r. (wtys. zt) 

924 -

1 4 

149 1 101 

70 105 

58 93 

1144 1 210 

Wartost na dzier'i 
Wartott na dzier'i bilansowy w danej 

bilansowy (w tys. zt) 
walucie (w tys.) 

3048 

884 884 

2 6 

43 216 

107 444 

497 1 498 
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31122012r 
Wartosc na dzier'l 

Wartost na dzier'l Struktura srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej 
bilansowy (w tys. zf) walucie (w tys.) 

Bank! 410 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 192 192 

Bank Handlowy w Warszawie SA CAD 10 32 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 11 46 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 17 86 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 17 54 

1 01 2013 r -3112 2013 r 
Srednl w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pieni~:Znych Wartost na 31.12.2013 r. Wartost na 31.12.2013 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:Utcych zobowii\zar'l Waluta w danej walucle (w tys.) 

w walucie sprawozdanla 
Subfunduszu finansowego (w tys. zf) 

Srednl w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~:Znych 3 234 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 455 455 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CAD 4 11 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 5 17 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 33 5 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 205 850 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 21 105 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 1 998 28 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 20 10 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 582 1 753 

1 01 2012 r -3112 2012 r 
Srednl w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w pienl~znych Wartost na 31.12.2012 r. 

Wartos¢ na 31.12.2012 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenla ble:Zi\cych zobowii\zal'i Waluta w danej walucle (w tys.) w walucle sprawozdanla 
Subfunduszu flnansowego (w tys. zf) 

Srednl w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pieni~znych 4101 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 446 446 

Bank Handlowy w Warszawie SA CAD 9 28 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 1 3 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 3 0 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 320 1 308 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 11 55 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 3 328 47 

Bank Handlowy w Warszawie SA NOK 1 1 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 714 2 213 
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Nota 5. Ryzyka 

( 1} Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostajq_cego na dzien 31 grudnia 2013 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

Nie dotyczy. 

( 1. 2) Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajq_ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania}. 

Nie dotyczy. 

( 2} Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciqtenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiq_zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), 
w podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_zenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci gooziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) udzlatw (wtys. zl) 
udziatw 

aktywach aktywach 
og6tem og6tem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 3 048 9,07% 410 0,83% 

Naleznoscl, w tym: 351 1,05% 1 153 2,35% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 135 0,40% 150 0,31% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu - - - -
Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aKtywnym rynku, w tym: - - - -
dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdi gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP - - - -

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluinym - - - -

Skladniki lokat o charakterze dluinym nienotowane na aktywnym rynku, w - - - -
tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdi gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP - - - -

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz nii emitowane lub gwarantowane przez Skarb - -Panstwa ba._dz NBP instrumenty o charakterze dluznym - -

Razem aktywa Subfunduszu obciii.Zone ryzykiem kredytowym 3399 10,12% 1 563 3,18% 

(2. 2) Przypadki znaczq_cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dlui:ne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq_ powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3} Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciq_i:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. z/) aktyw6w i zobowiq_zan 
wyrazonych w walutach obcych. 
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31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zf) udziafw (wtys.zt) udziafw 
aktywach aktywach 
og6fem og6fem 

Srodki pieni~Zne i ich ekwiwalenty 2 164 6,44% 218 0,45% 

Naleznosci 147 0,44% 276 0,56% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu - - - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 29 810 87,73% 47 331 96,39% 

d!uzne papiery wartosciowe - - - -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
dlui:ne papiery wartosciowe - - - -

Razem aktywa Subfunduszu obcll\fone ryzykiem walutowym 32121 95,61% 47 825 97,40% 

Zobowiltzanla obci~tzone ryzykiem walutowym - - - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej kencentracji ryzyka walutowego w peszczeg61nych kategoriach lekat 

Akcje 

CAD 

CHF 

CZK 

EUR 

GBP 

HUF 

NOK 

TRY 

USD 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wed/ug Tabeli g/6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jake wartese bilansewa peszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zf) udzlafw (wtys. zt) udzlatw 
aktywach aktywach 
og6fem og6fem 

1 269 3,78% 733 1,49% 

344 1,03% 731 1,49% -
447 1,33% - -

6 551 19,50% 12 253 24,95% 

1486 4,42% 2 495 5,08% 

- - 942 1,92% 

1 542 4,59% 3 109 6,33% 

0 0,00% 0 0,00% 

9 990 29,73% 10 755 21,91% 

Kwity depozytowe 

USD 8181 24,35% 10 586 21,56% 

Tytufy uczestnlctwa emltowane przez lnstytucje wsp61nego inwestowania maj~tce siedzibQ za gran fell 

USD - - 5 727 11,66% 

(4} Poziom obcicp:enia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem plynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jake ryzyko, ii: Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowictzan w terminach ich wymagalnosci lub tei: zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, ii: jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych 
w ramach zarzctdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego peziemu srodk6w pieni~znych eraz 
codzienne menitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 styczhia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym konczqcym si~ 31 grudnia 2012 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5} Stosowana metoda pomiaru caH<:owitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru ca/kowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzia/alnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowit:tzaniu si' Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Nie dotyczy. 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 

Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
31.12.2013 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pieniQ!ne i ich ekwiwalenty 

Nale:tnasci 

-

Transakcje przy zobowi~tzaniu si' drugiej strony do odkupu 

Sktadnlki lokat notowane na aktywnym rynku 

Sktadnikllokat nienotowane na aktywnym rynku 

Zobowi~tZanla 

31.12.2012 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pieniQ:tne i ich ekwiwalenty 

Nale:tnosci 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 
CAD 
GBP 
EUR 

USD 
PLN 

PLN 
EUR 
NOK 
TRY 
USD 
PLN 

PLN 

PLN 
CAD 
CHF 
CZK 
EUR 
GBP 

NOK 
TRY 
USD 
PLN 

PLN 

PLN 
USD 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 
CAD 
EUR 
GBP 
USD 
PLN 

PLN 
EUR 
GBP 
HUF 
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Wartost na dzlen Wartost na dzien bilansowy w danej bllansowy (w tys. zf) walucie (w tys.) 

33 595 

3048 

884 884 

2 6 

43 216 

107 444 

497 1 498 

351 

204 204 

2 8 

133 .66 

0 0 

24 73 

- . 
30 196 

386 386 

448 1 269 

102 344 

2 954 447 

1 580 6 551 

298 1 486 

3 113 1 542 

0 0 

6 033 18171 

-
1144 

220 220 

307 924 

Wartost na dzien Wartost na dzien bilansowy w danej bilansowy (w tys. zt) walucie (w tys.) 

49104 

410 

192 192 

10 32 

11 46 

17 86 

17 54 

1153 

877 877 

22 91 

6 28 

4 150 58 



Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

I 
Wartosc na dzien 

Wartosc na dzien Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej 
bilansowy (w tys. zt) walucie (w tys.) 

TRY 0 0 

USD 20 61 

RUB 374 38 

Transakcje przy zobowil!.zaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 47 541 

PLN 210 210 

CAD 235 733 

CHF 216 731 

EUR 2 997 12 253 

GBP 498 2 495 

HUF 67 396 942 

NOK 5 600 3 109 

TRY 0 0 

USD 8 733 27 068 

Zobowil!.zania PLN 1 210 

PLN 1 210 1 210 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 
Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt) 

Sktadniki lokat 
Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znlce kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 549 - 1143 

Kwity depozytowe 2 - - 91 

Ty1uly uczestnictwa emitcwane przez instytucje 
411 - - 375 ws;:J61nego inwestowania majqce siedzib~ Z3 granicq i 

Suma 962 - - - 1 609 

1 01 2012 r -3112 2012 r 
Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Sktadniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 1741 - - 4436 

Kwity depozy1owe 898 - - 1 787 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez insty1ucje 
375 - - 872 wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq 

Suma 3 014 - - 7 095 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzieli bilansowy Kurs w stosunku do zt Waluta 

Dolar amerykar'iski 3,0120 USD 

Dolar kanadyjski 2,8297 CAD 

Euro 4,1472 EUR 

Frank szwajcarski 3,3816 CHF 

Funt szterling 4,9828 GBP 

Forint w~gierski 1,3969 100 HUF 

Korona czeska 0,1513 CZK 

Korona norweska 0,4953 NOK 

Lira tu reck a 1,4122 TRY 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01 2013 r-31.12.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego Wzrost (spadek) 

Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zt) (straty) z wyceny 
aktyw6w (w tys. zt) 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 400 (2 547) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma 3400 (2 547) 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Energii Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

1 01 2012 r -3112 2012 r 
Wzrost (spadek) Wartost zrealizowanego 

Zreallzowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny 
lokat (w tys. zt) aktyw6w (w tys. zl) 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 661 (3 167) 

Sk/adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Sum a 661 (3167) 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 
1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 811 1490 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzctdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 

(1) 4,0% (cztery procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 3,5% (trzy i pi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 3,0% (trzy procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesictt pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujqcej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana ad podstawy spetniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzctdzenia, 
slui:qcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ 
stc::nowi r6i:nica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale 
wyplaconym na poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzctdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kai:dym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzctdzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek Uczestnictwa Stawka statutowa 

A 4,00% 
s 3,50% 
T 3,00% 

Stawka obowiqzujqca na dzien bilansowy 

2,50% 
2,00% 
1,50% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzctdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kai:dej kategorii odr~bnie. Zgodnie 
z uchwalq Zarzqdu Towarzystwa ad wyceny dokonanej na dzien 24 czerwca 2010 roku do odwolania obowiqzuje decyzja 
o obnii:eniu stawek za zarzctdzanie z wysokosci: 

• 4,00% do 2,50% dla jednostek uczestnictwa typu A 
• 3,50% do 2,00% dla jednostek uczestnictwa typu S 
• 3,00% do 1 ,50% dla jednostek uczestnictwa typu T. 

W 2013 roku Zarzctd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzqdzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK 
Energii. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w 32 451 47 894 75 409 
tys. zl) 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek 
uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego (w zl) 

A 37,02 36,30 37,51 

s 38,14 37,21 38,26 

T 39,29 38,14 39,01 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Energii Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

lnformacja dodatkowa 

A. lnfonnacje o znacz<\cych zdarzeniach, dotycz<\cych lat ubieglych, ujfltych w sprawozdaniu finansowym za bie:Z<\CY 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnfonnacje o znacz<\cych zdarzeniach, kt6re nast<\Pily po dniu bilansowym, a nieuwzgiQdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomifldzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporz<\dzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystqpily. 

D. Dokonane korekty btfld6w podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacjfl maj<\tkow<\ i finansowct. plynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

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

Nie dotyczy. 

F. lnne infonnacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re moglyby w istotny spos6b wplyn<\C na ocenQ 
sytuacji maj<\tkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



Arka BZ WBK Energii 

subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy 
z badania 

sprawozdania jednostkowego 
Rok obrotowy konczq.cy siy 

31 grudnia 2013 r. 

Raport uzupelniaj~cy zawiera 11 stron 
Raport uzupelniaj~cy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koncz~cy siy 

31 grudnia2013 r. 

0 :2014 KPMG Audyt spotka z ograniczon<} odpowiedzialnoSci<j. sp k. jest polsk<j. sp01k<j. komandytow<j. i czlonkiem sieci KPMG 
skladaj<j.cej si~ z niezaleznych spO!ek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone 
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suhfundu.sz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 
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1. Cz~sc ogolna raportu 

Arka BZ WBK Energii 
suhfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniqjqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Energii 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Energii jest subfunduszem wydzielonym w Arka BZ WBK Funduszu 
fnwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Energii (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada osobowosci prawnej. 

Subfundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz fnwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem). 

Fundusz moze u:Zywac nazwy skroconej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

plac Wolnosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych 

S11d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

S11d Okrygowy w Warszawie, 
VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 
26 listopada 20 I 0 r. 
RFi 589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Funduszjest zarz11dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy fnwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej Towarzystwem), z siedzib11 w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzialalnosc na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych 
i Gield KPWiG-4086-18/98-1 071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony. 
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Arka BZ WBK Energii 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy si!f 31 grudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S11d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapital zakladowy na 
dzien bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

S11d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VHI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S11dowego 
26 lute go 2001 r. 
KRS0000001132 

13.202.000 zl 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarz11d Towarzystwa. 

W sklad Zarz11du Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan Jacek Marcinowski - Prezes Zarz11du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz11du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarz11du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdaii finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imiy i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon11 odpowiedzialnosci11 
sp.k. 

Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S11d rejestrowy: S11d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S11dowego 
Numer NIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon11 odpowiedzialnosci11 sp.k. jest wpisana na listy podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzon11 przez Krajow11 Rady 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporz11dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy kOI'tcZ1!CY siy tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt sp61ka z ograniczon11 
odpowiedzialnosci11 sp.k. i uzyskalo opiniy bieglego rewidenta bez zastrzezen. 

Pol11czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 20 13 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 
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Arka BZ WBK Energii 
suhfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy k01iczqcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

Pol11czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S11dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzib11 w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sklada siy zestawienie lokat oraz bilans 
sporz11dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koncz11cy siy tego dnia oraz noty objasniaj11ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdaniajednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow11 z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart11 na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia I 0 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdaniajednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z pozniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rewiZJI finansowej wydanych przez Krajow11 Radtr Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 17 lutego 2014 r. 
do 28 lutego 20 14 r. 

Zarz11d Towarzystwajest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi11g rachunkowych, sporz11dzenie 
i rzeteln11 prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw11 o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi11zuj1!cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz11dzenie 
raportu uzupelniaj11cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci 
ksi11g rachunkowych stanowi11cych podstawy jego sporz11dzenia. 

Zarz11d Towarzystwa zlo:Zyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
IJasnosci zal11czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wplywaj11cych w spos6b znacz11cy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
badany. 

W trakcie badania sprawozdaniajednostkowego Zarz11d Towarzystwa zlo:Zyl wszystkie z11dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbydne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w :laden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz11dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj11cej sitr w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz11dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjyta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawidlowa oraz zgodna z 
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Arka BZ WBK Energii 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sif; 31 grudnia 2013 r. 

profilem ryzyka inwestycyjnego i polityk11 inwestycyjn11, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Oz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot uslugi poswiadczaj11cej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrtrbnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczaj11ca nie zostala 
wykonana. 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniaj11 wymog niezaleznosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorz11dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Oz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z p6zniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Energii 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkmt'ego 
za rok obrotowy konczqcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Ogolna analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

AJ;tywa 
Srodki pieniymc i ich ckwiwalcnty 

Nale2no3ci 
Skladniki lokat mtowanc na aktyvvnym rynku 

Zolxlwq7mtia 

AJ;tywa netto 
Ka pita! subfunduszu 

Kapitalwplacony 

Kapital wyplacony 
Dochody zati'Z}mane 

Zakumulovwne, nicrozdysponowane przychody z lokat netto 
7llkumulowany, nierozdys!XJnowany zrealiznwany zysk (strata) ze zbycia lokat 

\Vzrost (spadek) warto§ci lokat w odniesieniu do cenynabycia 

Kapitalsubfunduszu i zakumulowany wytikzoperacji 

Ka tego rie jednostek UC7--CS tnictwa 

A 

s 
T 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

7 

3l.l22013 
zi'OOO 

33595 

3048 

351 

301% 

I 144 

32 451 
54 817 

316 082 

(261 265) 
(2'; 831) 

(121) 

(25 710) 

3465 

32 451 

Liczba 
338 363,130 

3896%.841 

128 904,546 

Wartosc akty\\Ow 
nctto mjcdnostl«; 

uczes1nict \\U ( zl) 
37.02 
38.14 
39,29 

31.12.2012 

7J '000 

49104 

410 
I 153 

47 541 

1 210 

47894 

71484 
303 780 

(232 296) 

(29 602) 
(492) 

(29 110) 

6012 

47894 

Iiczba 
568 140,186 

641735.000 

88 883.373 

Wartosc akty\\Ow 
nct1D m jcdmstl«; 
oczcs1nict\\U (zl) 

36.30 
37,21 

38.14 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lol\at 
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 
Przychody odsetkowe 
Dodatnie sal do r6Znic kursmvych 
Pozostale 

Koszty subfunduszu 
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 
Oplaty dla Depozytarius2a 
Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 
Ujemne saldo r6znic kursO\\YCh 
Pozostale 

Koszty subfunduszu netto 

Przychody z lol\at netto 

Zrealimwany i niezrealizowany zyskl(strata) 
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat. w tym 

-::: t;tulu r6znic kursowych 

Arka BZ WBK Energii 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 

za rok obrotowy konczqcy sir 31 grudnia 2013 r. 

1.01.2013- 1.01.2012-

31.12.2013 31.12.2012 
zl '000 zl '000 

1432 2 196 
I 287 2 150 

12 46 
131 

2 0 

1 061 2 574 
811 I 490 

91 126 

0 0 
696 

159 262 

1 061 2 574 

371 (378) 

853 ~2 506} 
3 400 661 

962 30].1 

Wzrost!(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: 
-::: t;tuht r6znic lwrsowych 

(2 54 7) 
(1 609) 

(3 167) 
(7 095) 

Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

8 

1 224 

Wynik z 
oper~ji 

przyp1dajacy 
najednostky 
uczestni ctwa 

(zl) 
0,72 

0,93 

1.15 

(2 884) 

Wynikz 
operacji 

przyp1dajacy 
najednostk(( 
uczestnictwa 

(z!) 
(1,21) 

(1.04) 

(0,87) 



2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Lokaty (zl'OOO) 

Wartosc aktyw6w netto Subfundu_~zu (zl '000) 

Wartosc ak.tyw6w netto na jednostk(( uczestnictwa A (zl) 

Wartosc aktyw6wnetto najednostk(( uczestnictwa S (zt) 

Wartosc aktyw6w netto na jedno~tk(( uczestnictwa T (zl) 

Kapital Subfunduszu (zl'OOO) 

Wynik z operacji (zl '000) 

Arka BZ WBK Energii 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sh; 31 grudnia 2013 r. 

3I.I2.2013 3 I.I2.20 12 3 I.I2.201 I 

30 196 47541 71 809 

32 451 47894 75 409 

37,02 36,30 37.51 
38,14 37.21 38,26 

39.29 38J4 39,01 

54 817 71484 96 115 

I 224 (2 884) 229 
Procentowa zrniana wartoSci aktyw6w netto naj ednostky uczestnictwa A 

Procentowa zrniana wartoSci aktyw6w netto najednostky uczestnictwa S 
Procentowa zmiana wartoSci aktyw6w netto najednostky uczestnictwa T 

1,98% 

2,50% 
3,02% 

(3.23%) 8.88% 
(2, 74%) 9.44% 
(2,23%) 9.95% 
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3. Cz~sc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Energii 
.subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obroto"'y konczqcy sh; 31 grudnia 2013 r. 

Subfundusz posiada aktualn<} dokumentacjy opisuj<}C'l zasady rachunkowosci, przyjyte przez 
Zarz<}d Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci 
i rozporz<}dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,Rozporz<}dzenie"). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znacz<}cych nieprawidlowosci 
dotycz<}cych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usuniyte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacjy skladnik6w maj<}tkowych w terminach okreslonych 
w art. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i ujycia w ksiygach jej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji 
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktywow 

W zakresie objytym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, termin6w 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedtug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarz<}dzania jego lokatami. 
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3.3. Noty objasniaj~ce 

jednostkowego 
i 

Arka BZ WBK Energii 
subfundusz w Arka BZ WBK Futrduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy kofzc:qcy si? 31 grudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do sprawozdania 

Dane zawarte w notach objasniaj<}cych i informacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawid!owo. Noty objasniaj<}ce i informacja dodatkowa stanowi'l integraln<} czysc 
sprawozdania jednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon<} odpowiedzialnosci'l sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Ch!odna 51 
00·867 W arszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 
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Arka BZ WBK Akcji Srodkowej 
i Wschodniej Europy 

subfundusz w Arka BZ WBK 
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Opinia i Raport 
Niezaleznego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy koilcZ"!CY siy 
31 grudnia2013 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupelniaj01cy zawiera 11 stron 

Opinia niezalemego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupelniaj01cy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koflcZ01CY siy 

31 grudnia 2013 r. 

© 2014 KPMG Audyt sp&fka z ograniczontt odpowiedzialnoSciq. sp.k. jest polskq. spOlktt komandytowq. i czlonkiem sieci KPMG 
skhdajq.cej si~ z niezaleznych spOfek cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzeZone 



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
Sp6tka z ograniczon~t 
odpowiedzialnosci~t sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

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

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadziiismy badanie zal£!czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK Akcji 
Srodkowej i Wschodniej Europy subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym 
Otwartym z siedzib'! w Poznaniu, przy piacu Woinosci I 6 (,Subfundusz"), na kt6re sklada sicr 
zestawienie Iokat oraz bilans sporz£!dzone na dzien 3 I grudnia 20 I 3 r., rachunek wyniku 
z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy konCZ£!CY sicr tego dnia 
oraz noty objasniaj£!Ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarz£!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedziainy za prawidlowosc ksi'!g rachunkowych, sporz£!dzenie i rzetein£! prezentacjcr tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw£! z dnia 29 wrzesnia I 994 r. o rachunkowosci 
(Oz. U. z 20I 3 r. poz. 330 z pozniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi£!zUj£!cymi przepisami prawa. 
Zarnj.d Towarzystwa jest odpowiedziainy r6wniez za kontroicr wewncrtrzn£!, kt6r£! uznaje za 
niezbcrdn<!, aby spornj.dzane sprawozdania finansowe byly woine od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek ceiowych dzialan Iub btcrd6w. 

Zgodnie z ustaw'l o rachunkowosci, Zarnj.d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S£! 
zobowi£!zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagama 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opmn o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi£!g rachunkowych stanowi'!cych podstawcr 
jego spornj.dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadziiismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow£! Rader Bieglych Rewident6w oraz Micrdzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Reguiacje te nakladaj'l na nas obowi£!zek postcrpowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zapianowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonain£! pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksicrgi rachunkowe stanowi'!ce podstawcr 
jego sporz£!dzenia S£! woine od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie poiega na przeprowadzeniu procedur maj£!cych na ceiu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz£!cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zaie:Zy od naszego OS£!du, w tym oceny ryzyka wyst£!pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek ceiowych dzialan Iub blcrd6w. Przeprowadzaj'lc ocencr 
tego ryzyka bierzemy pod uwagcr kontroicr wewncrtrzn£! zwi£!zan£! ze sporz£!dzeniem oraz 
rzetein£! prezentacj£! sprawozdania jednostkowego w ceiu zapianowania stosownych do 
okoiicznosci procedur badania, nie zas w ceiu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 

network rndepenrJent member frrms affrlrated 
wrth KPMG Cooperatrve (" KPMG Jnternatronal'l 
a Swrss E.!ntrty s:vvaJCdr~krego 

zareJestrowana 
w ReJonowym 
dla m st 

rRs uooo339J79 
NJP 5/7-26P53 6/ 
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kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz£!d oraz oceny og6lnej 
prezentacj i sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi'! wystarczaj'!C£! 
i odpowiedni'! podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal£!czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Akcji Srodkowej 
i Wschodniej Europy subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 
przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjy maj£!tkow'l i finansow£! Subfunduszu na dzien 31 grudnia 
2013 r., wynik z operacji za rok obrotowy konCZ£!CY siy tego dnia, zostalo sporz£!dzone, we 
wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi£!ZUj£!cymi na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na 
jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywaj£!cymi na tresc sprawozdania 
jednostkowego Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK 
Funduszu lnwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz£!dzone na podstawie prawidlowo 
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksi£!g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon£! odpowiedzialnosci£! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
pt. Wolnosci 16,61-739 Poman 
teleton: (+4816185573 22 
taks: l +481 61 85573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 
z p6zniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

szczeg6lnych zasad rachunkowo5ci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji 
Srodkowej i Wschodniej Europy subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres 
od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wed1ug stanu na dziefl 31 grudnia 2013 roku wykazujqce skbdniki lokat subfunduszu 

w wysokosci 250 932 tys. z1. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dziefl 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 

267 578 tys. zL 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy ujemny 

wynik z operacji w wysokosci 31 103 tys. zt 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2013 roku do 3 I grudnia 2013 roku wykazujqce 

zmniejszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 60 913 tys. zt 

5. Noty objasniajqce. 

6. lntormacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Ja ek Marcinowski 
\ 

Plrezes Zarzqdu 

Data: 27 marc a 20 14 roku 

www.arka.pl 

(h. /i~J.. 
Michal Zimpel 

Cz1onek Zarzqdu 

ti 

ltv~ 
I\." / 
i 

Marlena Janota 

Cz1onek Zarzqdu 

/)Ci~'O:y/e//1 
Al'k'"ndm Ju~ 

Dyrektor D:.ha1u 
Wyceny 

i Sprawozdawczosci 
Funduszy Inwestycyjnych 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksiqg rachunkowych) 

- - - - -
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej 

i Wschodniej Europy 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalq_cznikiem do sprawozdania polq_czonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji $rodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc Wartosc 
Skladniki lokat Wartosc wedfug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 

wedtug ceny wyceny na udzia/w wedfug ceny wyceny na udzlalw 
nabycia dzien aktywach nabycia dzien aktywach 

(wtys. zl) bilansowy og61em (wtys. zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) (w tys. zl) 

Akcje 213 069 238 934 88,86% 256 158 310 448 92,80% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji . 388 435 0,13% 

Prawa poboru . 
--

Kwity depozytowe 6 565 6 634 2.47% 13 713 13 993 4,18% 

Listy zastawne . 

Dluzne papiery wartosciowe . 
-

lnstrumenty pochodne 

Udzialy w sp61kach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa 

Certyfikaty inwestycyjne 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib<;) za 5 349 5 364 2,00% 
granicq 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 

I nne . 

Sum a 224 983 250 932 93,33% 270 259 324 876 97,11% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji $rodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupefniajctce 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycia dzier'l waktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
ABC DATA SA (PLABCDT00014) WartoSciowych w 325 272 1 259 1 399 0,52% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w Rzeczpospoiita 

ACTION SA (PLACTIN00018) regulowany Wartosciowych w 17 762 Polska 838 853 0.32% 
Warszawie S.A 

AKBANK TAS. (TRAAKBNK91 N6) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 218 317 Turcja 3 399 2 066 0,77% 
regulowany 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,448 Turcja 0 0 0,00% 

(TRAAKENR91 L9) regulowany 

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 425 437 Turcja 3 909 2 375 0,88% 

ORTAKLIGI AS. (TREAKFG00012) regu!owany 

AKSIGORTA AS. (TRAAKGRT9105) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 435 587 Turcja 1 792 1 642 0,61% 
regulowany 

ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,86 Turcja 0 0,00% 

ORTAKLIGI AS. (TRAALGY09105) regulowany 

ALARKO HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 115 490,552 Turcja 829 762 0,28% 

(TRAALARK91 00) regulowany 

ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 652111 Turcja 1 618 1 418 0,53% 

AS. (TREALBK00011) regulowany 

AMS AG (AT0000920883) 
Aktywny rynek 

SIX Swiss Exchange 4 945 Austria 1130 1 806 0,67% 
regulowany 

ANADOLU CAM SANAYII AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,041 Turcja 0 0,00% 

(TRAANACM91 F7) regulowany 

ANADOLU HAY AT EMEKLILIKAS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,233 Turcja 0 0,00% 

(TRAANHYT9103) regulowany 

AND RITZ AG (AT0000730007) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

15 249 Austria 2 711 2 883 1,07% 
regulowany Exchange 

ANEL ELEKTRIK PROJE TAAHHOT VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,685 Turcja 0 0,00% 

TICARET AS. (TREAEPT00017) regulowany 

BANK OF GEORGIA HOLDINGS PLC Aktywny rynek London Stock 
13 747 Wielka Brytania 91 1641 0,61% 

(GBOOB759CR16) regulowany Exchange 

BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLPEKA000016) regulowany Wartosciowych w 15 034 

Polska 
2 349 2 699 1,00% 

Warszawie SA 

BANK ZACHODNI WBK SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 32 498 9299 12 598 4,69% 

( P L BZ00000044) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

BENEFIT SYSTEMS SA Aktywny rynek Gie!da Papier6w Rzeczpospolita 
(PLBNFTS00018) regulowany Wartosciowych w 1 834 

Polska 
570 578 0,22% 

Warszawie SA 

Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) Wartosciowych w 44125 5 341 5 825 2,17% 

regulowany 
Warszawie S<A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w Rzeczpospolita 

CCC SA (PLCCC0000016) regulowany Wartosciowych w 6 264 
Polska 

345 730 0,27% 
Warszawie S.A 

CEZ AS. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

82 479 Czechy 7 371 6452 2,40% 
regulowany Exchange 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 139 982 Turcja 2 549 2 254 0,84% 

AS. (TRACIMSA91 F9) regulowany 

CYFROWY POLSAT SA Aktywny rynek 
Gie!da Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLCFRPT00013) regulowany 

Wartosciowych w 19764 
Polska 257 391 0,15% 

Warszawie SA 

DNO INTERNATIONAL ASA Aktywny rynek Oslo Stock 98 924 Norwegia 742 1186 0,44% 
(N00003921 009) regulowany Exchange 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 26128 Austria 2 303 3 874 1,44% 
regulowany 

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,089 Turcja 0 0,00% 

AS. (TRADOHOL9108) regulowany 

DOGAN YAYIN HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,342 Turcja 0 0,00% 

(TRADYHOL91 07) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 262 066 Turcja 1169 2480 0,92% 

TICARET AS. (TREDOT000013) regulowany 

EGE SERAMIK SANAYI VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 333 878 Turcja 1 433 1 292 0,48% 

AS. (TRAEGSER91 FO) regulowany 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji $rodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlugceny wyceny na udzia/ 

emitenta nabycia dzien w aktywach 
(w tys. zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl) 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL 
Aktywny rynek 

YATIRIM ORTAKLIGI AS Borsa Istanbul 2 213 525 Turqa 8349 6 564 244% 
(TREEGY000017) 

regulowany 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospo11ta 

ENEA SA (PLENEA000013) Wartosciowych w 19 365 250 263 0,10% regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

ENKA !NSAAT VE SANAYI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 57 735 Turqa 601 491 0.18% 

(TREENKA00011) regulowany 

EREGLI DEMIR VE CEUK FABRIKALARI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 295 683 Turcja 1 080 1 077 0,40% 

TAS. (TRAEREGL91G3) regulowany 

ERSTE GROUP BANKAG Aktywny rynek Vienna Stock 
150 535 Austria 9115 15 813 5,88% (AT0000652011) regulowany Exchange 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

EUROCASH SA (PLEURCH00011) Wartosciowych w 11 140 110 531 0,20% regulowany 
Warszawle S.A 

Polska 

FOLLI FOLLIE SA (GRS294003009) 
Aktywny rynek 

Athens Exchange 15491 Grecja 1 520 1 503 0,56% regulowany 

FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP Aktywny rynek Prague Stock 94513 Holandia 1 649 1 697 0,63% 
NV (NL0009604859) regulowany Exchange 

GETIN NOBLE BANK S.A Aktywny rynek 
Gieida Papier6w 

Rzeczpospohta 
(PLGETBK00012) regulowany 

Wartosciowych w 397 130 
Polska 

869 1 060 0,39% 
Warszawie S.A 

HAC I OMER SABANCI HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 293 085,987 Turcja 4 777 3 576 1,33% (TRASAHOL91 05) regulowany 

IMMOFINANZ AG (AT0000809058) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

530 662 Austria 5 582 7 412 2,76% regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gieida Papier6w 

Rzeczpospol•ta 
IMPEXMETAL SA (PLIMPXMOOIJ19) 

- regulowany Wartosciowych w 167 622 Polska 574 573 O,f1% 
Warszawle S.A 

Aktywny rynek Gieida Papier6w 
Rzeczpospolita 

INTER CARS SA (PLINTCS00010) wartosciowych w 4 593 515 871 0,32% regulowany 
Warszawie SA Polska 

IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 724 856 Turcja 1 979 1 433 0,53% AS. (TRAISGY091Q3) regulowany 

JERONIMO MARTINS SGPS SA Aktywny rynek NYSE Euronext 
32 534 Portugalia 2112 1 918 0,71% (PT JMTOAE0001) regulowany Lisbon 

Aktywny rynek 
Gieida Papier6w 

KERNEL HOLDING SA (LU0327357389) regulowany Wartosciowych w 7 302 Luksemburg 367 278 0,10% 
Warszawie S.A. 

KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 54 727 6754 6458 2,40% (PLKGHM000017) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL91QB) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,483 Turcja 0 0,00% regulowany 
-

KOMERCNI BANKA AS. Aktywny rynek Prague Stock 
9 490 Czechy 6 570 6 348 2,36% (CZOOOB019106) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gieida Papier6w 

Rzeczpospolita 
KRUK SA (PLKRK0000010) Wartosciowych w 24 037 1 441 1 989 0,74% regulowany 

warszawie SA 
Polska 

LOKMAN HEKIM ENGURUSAG SAGLIK 
TURIZM EGITIM HIZMETLERI VE Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 207 851 Turcja 1 939 1 203 0,45% INSAA T TAAHHUT AS. regulowany 
(TRELKMH00013) 

Aktywny rynek 
Gieida Papier6w 

Rzeczpospolita 
LPP SA (PLLPP0000011) 

regulowany 
Wartosciowych w 156 

Polska 
1 293 1 404 0,52% 

Warszawle S.A 

LUBELSKI WI;GIEL ,BOGDANKA" SA Aktywny rynek 
Gieida Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLLWBGD00016) regulowany Wartosciowych w 39174 

Polska 4697 4 928 1,83% 
Warszawle S.A. 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita mBANK SA (PLBRE0000012) Wartosciowych w 2 083 669 1 042 0,39% regulowany Warszawle S.A Polska 

MOL MAGYAR OLAJ-ES GAZIPARI Aktywny rynek Bud a pest Stock 
14 960 wwry 3432 3 025 1,13% NYRT. (HU0000068952) regulowany Exchange 

OMV AG (AT00007 43059) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

55179 Austria 5 598 7 961 2,96% regulowany Exchange 

OTP BANK NYRT. (HU0000061726) 
Aktywny rynek Budapest Stock 

58 969 wwry 1 425 3377 1,26% regulowany Exchange 

PEGAS NONWOVENS SA Aktywny rynek Prague Stock 
4 633 Luksemburg 415 415 0,15% (LU0275164910) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gieida Papier6w 

Rzeczpospolita 
PKP CARGO SA (PLPKPCR00011) regulowany Wartosciowych w 10492 

Polska 
713 902 0,34% 

Warszawie S.A 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji $rodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Llczba emltenta nabycia dzien w aktywach 

(wtys. zl) bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospohta 

6616 6673 2,48% Wartosciowych w 162 752 
SA (PLPKN0000018) regulowany 

Warszawie S.A Polska 

POLSKIE G6RNICTWO NAFTOWE I Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
4 324 4686 1,74% Wartosciowych w 909860 

GAZOWNICTWO SA (PLPGNIG00014) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

POWSZECHNA KASA OSZCZF;DNOSCI Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 16 585 6,17% Wartosciowych w 420 723 13 719 
BANK POLSKI SA (PLPK00000016) regulowany 

Warszawle S.A 
Polska 

POWSZECHNY ZAKt.AD UBEZPIECZEN Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 13 539 5,04% Wartosciowych w 30157 9 364 
SA (PLPZU0000011) reguiowany 

Warszawie S.A 
Polska 

RHI AG (AT0000676903) 
Aktywny rynek Vienna Stock 4160 Austria 281 389 0,14% 
regulowany Exchange 

SEKERBANK TAS. (TRASKBNK91N8) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,799 Turcja 0 0 0,00% 
regulowany 

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 1 007 685,7 Turcja 1 818 1 167 0,43% ORTAKLIGI AS. (TRESNGY00019) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

3 549 3 735 1,39% SYNTHOS SA (PLDWORY00019) Wartosciowych w 682 834 regulowany Warszawie SA Polska 

TAU RON POLSKA ENERGIA SA Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
1 280 1 165 0,43% Wartosciowych w 266494 

(PL TAURN00011) regulowany 
Warszawie SA Polska 

TEKFEN HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 517691 Turqa 3652 3663 1,36% (TRETKH000012) regulowany 

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI Aktywny rynek Borsa Istanbul 84466 Turcja 877 1 598 0,59% 
AS. (TRATOAS091H3) regulowany 

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 592 763,929 Turcja 1 090 2 310 0,86% 

ORTAKLIGI AS. (TREiRGY00018) regulowany 

TRAKYA CAM SANAYII AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 839 184,002 Turcja 2 832 3 010 1,12% 

(TRA TRKCM91 F7) regulowany 

TUPRAS TURKIYE PETROL Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 57 546 Turcja 3 985 3486 1,30% 

RAFINERILERI AS. (TRATUPRS91E8) regulowany 

TURCAS PETROL AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 566 756,135 Turcja 2 896 1 993 0,74% 

(TRATRCAS92E6) regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 486428,155 Turcja 3 779 4 424 1,65% 

(TRATHYA091 M5) regulowany 

TURKIYE GARANTI BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 838 807 Turcja 8980 8245 3,07% 

(TRAGARAN91 N1) regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 401 621 Turcja 7 323 6 891 2,56% 

(TRETHAL00019) regulowany 

TURKIYE IS BANKASI AS. - C Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 567 09 0 Turcja 4 057 3 724 1,39% 

(TRAISCTR91 N2) regulowany 

TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,56 1 Turcja 0 0,00% 

AS. (TRATSKBW91NO) regulowany 

VOESTALPINE AG (AT0000937503) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

4340 9 Austria 4526 6288 2,34% 
regulowany Exchange 

Aktywny ry nek 
Gielda Papier6w 

8 
Rzeczpospolita 1 304 1 734 0,65% WAWEL SA (PLWAWEL00013) Wartosciowycih w 1 39 regulowany 

Warszawie SA 
Polska 

WIENERBERGER AG (AT0000831706) 
Aktywny rynek Vienna Stocik 865 8 Austria 210 414 0,15% 
regulowany Exchange 

YAP I VE KREDI BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 361 820,27 9 Turcja 910 1 901 0,71% 

(TRA YKBNK91 N6) regulowany 

Suma 18 636 725,28 213 069 238 934 88,86% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji $rodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

I Wartosc 
Wartost wedlug Procentowy 

Kwity depozytowe Rodzaj rynku I Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycia dzien waktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

OAO LUKOIL ADR (US6778621 044) 
Aktywny rynek London 

7 628 Rosja 1 492 1 435 0.53% 
regulowany lnternat1ona1 

OAO MAGNIT GDR (US5595302021) 
Aktywny rynek London 

2 927 Rosja 327 584 0.22% 
regulowany International 

SOCIETATEA NATIONALA DE GA2E 
Aktywny rynek London 

NATURALE ROMGA2 SA GDR 30 766 Rumunia 868 941 0.35% 
(US83367U2050) 

regulowany International 

TCS GROUP HOLDING PLC GDR Aktywny rynek London 
12 276 Cypr 657 580 0,22% 

(US87238U2033) regulowany lnlernational 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

MOTOR SIGH JSC GDR (US6200501046) 
Aktywny rynek Frankfurter 

6513 Ukra ina 790 459 0,17% 
nieregulowany Wertpapierb6rse 

OAO SBERBANK ADR (US80585Y3080) 
Aktywny rynek London 

69544 Rosja 2431 2 635 0.98% 
nieregulowany International 

Suma 129 654 6 565 6 634 2,47% 

Wartosc 

Tytuty uczestnictwa emitowane przez 
wartosc wedlug Procentowy 

Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzlal w 
lnsty1ucje wsp61nego inwestowania Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta 

emitenta 
Liczba nabycia dzien aktywach 

ma)~tce siedzibf! za granicll 
(w tys. zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

!SHARES MSCI EMERGING 
Aktywny rynek 

1Shares MSCI 
Stany 

MARKETS INDEX FUND ETF NYSE-ARCA Emerging Markets 21 792 2 785 2 742 1,02% 
(US4642872349) 

regulowany 
Index Fund 

Zjednoczone 

Notowane na aktywnym rynku n ieregvl<'wanym 

!SHARES DAX UCITS ETF (DE) Aktywny rynek 
Frankfurt iShares DAX 
Exchange UCITS (DE) Niemcy 7 374 2 564 2 622 0,98% 

(DE0005933931) nieregulowany 
Xetra Investment Fund 

Suma 29166 5349 5364 2,00% 

3)Tabele dodatkowe 

Grupy kapltalowe, o kt6rych mowa wart. 98 ustawy 
Wartosc wedlug wyceny na Procentowy udzial w aktywach 
dzlen bilansowy (w tys. zl) og61em 

Grupa kapltalowa ALARKO HOLDING A.S.: 762 0,28% 

Akcje ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. (TRAALGY09105) 0 0,00% 

Akcje ALARKO HOLDING AS. (TRAALARK91 00) 762 0,28% 

Grupa kapitalowa DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.: 0 0,00% 

Akcje DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS. (TRADOHOL91 08) 0 0,00% 

Akcje DOGAN YAYIN HOLDING AS. (TRADYHOL91 07) 0 0,00% 

Grupa kapitalowa DOGUS HOLDING A.S.: 10725 3,99% 

Akcje DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS. (TREDOT000013) 2480 0,92% 

Akcje TURKIYE GARANT! BANKASI AS. (TRAGARAN91 N1) 8245 3,07% 

Grupa kapitalowa HAC! OMER SABANCI HOLDING A.S.: 9 538 3,55% 

Akcje AKBANK TAS. (TRAAKBNK91 N6) 2 066 0,77% 

Akcje AKSIGORTA AS. (TRAAKGRT91 05) 1 642 0,61% 

Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS. (TRACIMSA91 F9) 2 254 0,84% 

Akcje HAC I OMER SABANCI HOLDING AS. (TRASAHOL91 05) 3576 1,33% 

Grupa kapitalowa KOC HOLDING A.S.: 3466 1,30% 

Akcje KOC HOLDING AS. (TRAKCHOL9108) 0 0,00% 

Akcje TUPRAS TURKIYE PETROL RAFINERILERI AS. (TRATUPRS91E8) 3486 1,30% 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 8167 3,04% 

Akcje ANADOLU CAM SANAYII AS. (TRAANACM91 F7) 0 0,00% 

Akcje ANADOLU HAY AT EMEKLILIKAS. (TRAANHYT9103) 0 0,00% 

Akcje IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. (TRAISGY09103) 1 433 0,53% 

Akcje TRAKYA CAM SANAYII AS. (TRATRKCM91 F7) 3 010 1,12% 

Akcje TURKIYE IS BANKASI AS. - C (TRAISCTR91 N2) 3 724 1,39% 

Akcje TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI AS. (TRATSKBW91 NO) 0 0,00% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysia.cach ztotych, z wyja.tkiem liczby (w szl) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Aktywa 268 875 334 550 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 13 875 1 948 

2. Naleznosci 4 068 7 726 

3. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 250 932 324 876 

11. Zobowictzania 1 297 6059 

Ill. Aktywa netto 267 578 328 491 

IV. Kapitat Subfunduszu 642 646 672 456 

1. Kapital wplacony 2466153 2 390 993 

2. Kapital wyplacony (1 823 507) (1 718 537) 

V. Oochody zatrzymane (401 018) (398 582) 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (71 931) (69 180) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (329 087} (329 402) 

VI. Wzrost (spadek) warto5ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 25 950 54617 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 267 578 328 491 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 2 903 122,312 3 232 471,592 

s 2 977 644,886 3 269 206,391 

T 693 064,541 769 879,382 

Wartos6 aktyw6w netto Wartos6 aktyw6w netto 
Kategorie jednostek uczestnictwa na jednostkQ na jednostkQ 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 39,76 44,28 

s 41,17 45,63 

T 42,64 47,02 

Bilans nalezy analizowac la.cznie z notami objasniaja.cymi i informacja. dodatkowq, kt6re stanowia. integra Ina. cz~sc sprawozdania finansowego. 
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Rachunek wyniku z operacji 
(w tysictcach ztotych, z wyjcttkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r. -31.12.2013 r. 1.01.2012 r. -31.12.2012 r. 

1. Przychody z lokat 11 508 10 252 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 11 336 9 867 

2. Przychody odsetkowe 168 369 

3. Pozostale 4 16 

II. Koszty Subfunduszu 14 259 13 579 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 11 774 11 687 

2. Oplaty dla Depozy1ariusza 537 517 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 

4. Ujemne saldo r6znic kursowych 1 015 591 

5. Pozostale, w tym: 933 784 

- podatki i inne obciqzenia nalozone przez wlasciwe organy administracji publicznej 931 779 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 14 259 13 579 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) (2 751) (3 327) 

VI. Zrealizowany I nlezrealizowany zysk (strata) (28 352) 82 378 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 315 12 197 

- z tytulu r6znic kursowych (6 619) 2 810 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (28 667) 70 181 

- z ty1ulu roznic kursowych (9 647) (10 924) 

VII. Wynik z operacji (31 103) 79 051 

Wynik z operacji Wynik z operacji 
Kategoria jednostek uczestnictwa przypadaj~tcy na kategorifl przypadaj~tCY na kategorifl 

jednostek uczestnictwa jednostek uczestnictwa 

A (4,52) 9,73 

s (4,45) 10,21 

T (4,37) 10,70 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz analogiczne 
zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu jednostki. Obliczony 
w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqCq na dany dzien wyceny. Suma 
obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysictcach ztotych, z wyjcttkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 31.12.2013 r. 1.01.2012 r.- 31.12.2012 r. 

I. Zmlana wartoscl aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 328 491 302 958 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (31 103) 79 051 

a) przychody z lokat netto (2 751) (3 327) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 315 12 197 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (28 667) 70 181 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji (31 103) 79 051 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: 

a) z przychod6w z lokat netto 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 

c) z przychod6w ze zbycia lokat -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (29 810) (53 518) 

a) zmiana kapltalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zby1ych jednostek 
75160 48 267 

uczestnictwa) 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 
104 970 101 785 

uczestnictwa) 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (60 913) 25 533 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 267 578 328 491 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 321 279 318 508 

11. Zmiana llczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana Hczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 1 040 347,080 2 613 773,668 

s 750 415,832 372 102,305 

T 219 005,730 149 204,364 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 1 369 696,360 2972787,114 

s 1 041 977,337 1144975,274 

T 295 820,571 363 123,439 

c) sal do zmian 

A (329 349,280) (359 013,446) 

s (291 561 ,505) (772 872,969) 

T (76 814,841) (213 919,075) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 21 653 164,646 20 612 817,566 

s 21 733 415,622 20 982 999,790 

T 9 244 538,341 9 025 532,611 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 18 750 042,334 17 380 345,974 

s 18 755 770,736 17 713 793,399 

T 8 551 473,800 8 255 653,229 

c) sal do zmian 

A 2 903 122,312 3 232 471,592 

s 2 977 644,886 3 269 206,391 

T 693 064,541 769 879,382 
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1.01.2013 r.- 31.12.2013 r. 1.01.2012 r.- 31.12.2012 r. 

3 Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

2 903 122,312 3 232 471 ,592 

2 977 644,886 3 269 206,391 

T 693 064,541 769 879,382 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostkfl uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 44,28 34,54 

s 45,63 35,42 

T 47,02 36,32 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu 
sprawozdawczego 

A 39,76 44,28 

s 41,17 45,63 
--

T 42,64 47,02 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A (10,21)% 28,20% 

s (9,77)% 28,83% 

T (9,32)% 29,46% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 38,97 34,54 

data wyceny 2013-12-27 2012-01-09 

s 40,36 35,42 

data wyceny 2013-12-27 2012-01-09 

T 41,79 36,33 

data wyceny 2013-12-27 2012-01-09 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 48,88 44,28 

data wyceny 2013-05-22 2012-12-31 

s 50,46 45,63 

data wyceny 2013-05-22 2012-12-31 

T 52,11 47,02 

data wyceny 2013-05-22 2012-12-31 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 39,75 44,20 

s 41,16 45,55 

T 42,63 46,94 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udziat koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 4,44% 4,26% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 3,66% 3,67% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozy1ariusza 0,17% 0,16% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniajatce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjQtych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zosta!o sporzq_dzone zgodnie z ustawq_ z dnia 
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzq_dzenia 
Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 
2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zosta!o sporzq_dzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjq_tkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zosta!y w tysiq_cach z!otych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana 
zosta!a w z!otych (z dok!adnosciq_ do 0,01 z!). Liczba jednostek uczestnictwa zosta!a pod ana z dok!adnosciq_ do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczq_cych Subfunduszu 

- Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq_. 

- Nabycie alba zbycie sk!adnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia 
umowy. Skladniki lokat nabyte alba zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz sk!adniki, 
dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiq_zan. 

- Jezeli nabycie alba zbycie sk!adnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zosta!o uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym po 
dniu zawarcia umowy wynikajq_cym z pierwotnego dokumentu. to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ wszystkie 
parametry wynikajq_ce z umowy nabycia alba zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz rozliczenia (daty 
przep!yw6w pieni~znych) transakcji. 

- Nabyte sk!adniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wed!ug ceny nabycia obejmujq_cej prowizje maklerskie. 
Sk!adniki lokat nabyte nieodp!atnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wed!ug wartosci ksi~gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq_ transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

- Naleznq_ dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na potrzeby 
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajq_cy wartosci tego prawa do dywidendy. W 
przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji naleznq_ dywidend~ ujmuje 
si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyp!acanej dywidendy. 

- Podatek od naletnej dywidendy z tytu!u posiadanych papier6w wartosciowych wchodzq_cych w sk!ad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

- Przys!ugujq_ce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajq_cy wartosci tego prawa poboru. 
Przys!ugujq_ce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu nast~pnym po 
dniu ustalenia tych praw. 

- Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajq_ w portfelu Subfunduszu do dnia ich wygasni~cia, a 
ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru wykazywany jest w 
pozycji naleznosci w !q_cznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego dnia notowania. 

- Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wed!ug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 

- Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq_ lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. W 
przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

- Zobowiq_zania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedai:y waluty w zwiq_zku z rozliczeniami 
walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu zawarcia transakcji 
(kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiq_zania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartej transakcji mogq_ 
bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytu! do kompensaty tych zobowiq_zan i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiq_zan i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wy!q_czyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiq_zanie finansowo rozliczyc. 
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- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie d!ui:ej nii: w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. Za 
dzier'l roboczy uznaje si~ dzier'l roboczy w kai:dym par'lstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje si~ 
w ksi~gach rach unkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wed!ug wartosci ksi~gowej r6wnej zero. natomiast wynik odnosi si~ 
w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wed!ug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej Sq wyrazone, a taki:e w walucie polskiej po przeliczeniu wed!ug 
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych S ubfunduszu. 

- Prowizja maklerska zap/aeon a przy zbyciu sk!adnika lokat obnii:a wynik ze sprzedai:y danej lokaty. 

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

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqCq na przypisaniu 
zbytym sk!adnikom najwyi:szej ceny nabycia danego sk!adnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej wartosci 
ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzien rozliczenia kupna 
przypada najp6zniej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat b~dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

- Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6i:nic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 

Przyrost wartosci dlui:nych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

- Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6i:nic kursowych powsta/e w 
zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~i:nych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w sklad 
kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektyvmej stopy procentowej alba - w przypadku dlui:nych papier6w 
wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez emitenta 
oraz odpisy dyskonta. 

- Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe od 
dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nale:tne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq wartosc 
aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. -

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek 
uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie 
uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub wyplatami ujmowanymi 
w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

- Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, nalei:nosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze koszty odsetkowe, 
do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i poi:yczek oraz amortyzacj~ premii. 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg6/owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqtkowych, prowizje i 
oplaty zwiqzane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz, 
prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciqzenia nalozone przez wlasciwe organy administracji 
publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq koszty nielimitowane 
Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany do ich ponoszenia, oraz 
zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. Pozostale koszty 
funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie funduszu, 
w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiqzan Subfunduszu, ustala si~ wartosc aktyw6w netto 
Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzien sporzqdzania sprawozdania 
finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1. Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, praw 
do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych maze lokowac Subfundusz 
- wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujqcy spos6b: 

a) jei:eli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze 
gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje 
si~ ten kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 

-----·-------------------------------------------------
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych. w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkni~cia, 
przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia przyjmuje 
si~ ostatniq cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski alba na danym skladniku aktyw6w nie zawarto i:adnej transakcji
wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w 
spos6b umoi:liwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z 
zastrzei:eniem. ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w 
przypadku braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny 
kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen majqcych wplyw na ten kurs alba wartosc; 

c) jei:eli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dost~pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkni~cia
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umoi:liwiajqcy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq danego skladnika aktyw6w 
notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie przyj~tego w uzgodnieniu z 
Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepszq wiedzq 
Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej nii: jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku g/6wnym. Wyboru rynku g/6wnego dokonuje si~ na koniec kai:dego kolejnego miesiqca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem i:e Subfundusz moi:e 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest moi:liwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia wielkosci 
wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje kolejne. moi:liwe do 
zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek g/6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sf~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~i:nych oraz 
pozostalych dlui:nych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sk/adnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w odsetkowych alba 
koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jei:eli nie ma moi:liwosci wiarygodnego oszacowania wartosci przyszlych przeplyw6w 
pieni~i:nych. dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg (np. Bloomberg Generic 
itp.) lub Reuters, pod warunkiem i:e wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc godziwq instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroi:nosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza nalei:nosc 
nominalnq wraz z nalei:nymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~i:ar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq - wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem zdarzen 
majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych mi~dzy datq ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron 
internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa 
wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq); 
w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si~ po ostatnim 
dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z 
Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji - w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp6/ki, kt6rej akcje 
tego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku gl6wnym. W 
przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6/ki, kt6rej akcje tego samego typu nie Sq notowane na rynku 
aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym 
lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru niezb~dnego do ich obj~cia w dniu 
wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a 
w przypadku gdy zostaly okreslone r6i:ne ceny dla nabywc6w - w oparciu o sredniq cen~ nabycia, wai:onq liczbq nabytych 
papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych 
papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wed/ug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqCq stan rozliczen 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 
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h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc pod 
uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci 
na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na podstawie metody 
Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa. lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. W 
przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja maze 
bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartosc jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq scisle powiqzane z 
wycenianym papierem dluznym, to wartosc wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane na 
podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartosc godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzier'l przeszacowania, nowo ustalonq 
skorygowanq cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia. oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu sifil drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen~ nabycia. Na dzier'l rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej ceny 
nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia. oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy. kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w ktorej Sq notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku- w walucie, w kt6rej Sq denominowane, i wykazuje 
si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wed/ug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na 
Dzier'l Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq uznaje si~ wartost wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o 
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodzq 
z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci sk/adnika lokat. dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego si~ istotnie sk/adnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujqcy spos6b: WAN A (wartosc aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach dotyczqcych typu 
jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania biei:qcych koszt6w 
limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzqdzanie dla danego typu jednostki za dzier'l 
od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biei:qcego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia za/oi:er'l wplywajqcych 
na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasywow oraz kwoty przychod6w i koszt6w. 
Szacunki dokonywane Sq na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na rynku oraz 
szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstaw~ do oszacowania wartosci 
bilansowych aktyw6w i zobowiqzar'l, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny sposOb na podstawie ceny pochodzqcej z 
aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w Sq rozpoznawane w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w kt6rym dokonano 
zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak i na przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego 
instrumentu bqdi: przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny Sq okresowo oceniane i 
weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach wyceny wykorzystywane Sq 
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystac z oszacowar'l. Zmiany 
przyj~tych zalozer'l i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 
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Skladniki /okat wyceniane metodct zamortyzowanego kosztu 

Na kai:dy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przes/anki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. Jezeli 
przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6i:nicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a oszacowanq 
wartosciq biei:qCq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. Wyznaczenie 
przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wymaga 
dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zaloi:enia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci 
podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2012 roku i:adne aktywa Subfunduszu nie zostaly wycenione w spos6b 
inny nii: na podstawie kursu ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie 
wartosci godziwej przy zastosowaniu modeli i metod wyceny. W zmiennym otoczeniu rynkowym wyst~puje niepewnosc, ii: dla 
takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znic si~ od wartosci. jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial 
dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w Sq mozliwe do 
odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Naletnosci Subfunduszu 

Z tytulu zbytych lokat 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytulu dywidendy 

Suma 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 
Zobowiii,Zllnia Subfunduszu 

Z tytulu na bytych aktyw6w 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 

Suma 

Nota 4. Srodki pieniQzne i ich ekwiwalenty 
31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pleniflinych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

31.12.2012r. 

Struktura srodk6w pieniflinych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 
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Waluta 

PLN 

CHF 

EUR 

GBP 

TRY 

USD 

Waluta 

PLN 

CZK 

EUR 

HUF 

TRY 

Wartos~ na dzien Wartos~ na dzlen 
31.12.2013 r. (w tys. zl} 31.12.2012 r. (w tys. zl} 

2 484 2 842 

67 3 377 

1 517 1 507 

4068 7726 

Wartos~ na dzien Wartos~ na dzlen 
31.12.2013 r. (wtys. zl} 31.12.2012 r. (wtys. zl} 

10 943 

45 143 

335 3 911 

907 1 062 

859 1 011 

1297 6 059 

Wartos~ na dzien bilansowy Wartos~ na dzien bilansowy 

w danej walucle (w tys.} w walucie sprawozdanla 
finansowego (w tys. zl} 

13 875 

1154 1 154 

47 158 

1 703 7 064 

54 269 

3 541 5 001 

76 229 

Wartos~ na dzien bilansowy Wartos~ na dzien bilansowy 

w danej walucie (w tys.} w walucle sprawozdania 
finansowego (w tys. zl} 

1948 

519 519 

1 331 217 

29 119 

12 163 170 

532 923 
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1 01 2013 r -3112 2013 r 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni{;!i:nych 

Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 
Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 

utrzymywanych w celu zaspokojenla biei:<tcych zobowiqzan Waluta 
w danej walucie (w tys.) 

w walucie sprawozdania 
Subfunduszu finansowego (w tys. zt) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni{;!i:nych 8 264 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 998 998 

Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 5 17 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 1 458 221 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 894 3 708 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 21 105 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 9 255 129 

Bank Handlowy w Warszawle SA TRY 1 932 2 728 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 119 358 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniflznych 

Wartosc na dzien 31.12.2012 r. 
Wartosc na dzien 31.12.2012 r. 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:qcych zobowiqzan Waluta 
w danej walucie (w tys.) 

w walucie sprawozdania 
Subfunduszu finansowego (wtys. zt) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pienil;!i:nych 6410 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 564 564 

Bank Handlowy w Warszawie SA CZK 643 105 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 730 2 984 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 46 231 

Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 14 215 199 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 1 196 2 076 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 81 251 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciq:Zenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajqcego na dzien 31 grudnia 2013 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Nie dotyczy. 

( 1. 2) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym oprocentowaniu, 
wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 

Nie dotyczy. 

(2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony transakcji 
nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale na kategorie 
bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqi:enie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku skladnik6w 
lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) udziat (wtys. zt) 
udziat 

waktywach w aktywach 
og6tem og6tem 

Srodki pienil;!zne i ich ekwiwalenty 13 875 5,16% 1 948 0,58% 

Naleznosci, w tym: 4 068 1,51% 7 726 2,31% 

naleznosci z ty1ulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 2 484 0,92% 2 842 0,85% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si!;! drugiej strony do odkupu -
Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 

d!uzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP 

listy zastawne 
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31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) 
udziat (wtys. zt) udzlat 

waktywach waktywach 
og61em og61em 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa 
bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 
dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP 
listy zastawne -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa 
bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obcill,i:one ryzykiem kredytowym 17 943 6,67% 9674 2,89% 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowiq powyi:ej 
5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqi:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzan 
wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) 
udziat (wtys. zt) udziat 

waktywaclt waktywach 
og61em og61em 

Srodki pienl~zne i ich ekwiwalenty 12 721 4,73% 1 429 0,43% 

Naleznosci 3 006 1,12% 1 708 0,51% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 157 445 58,55% 239 399 71,55% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - -
Razem aktywa Subfunduszu obcili,Zone ryzykiem walutowym 173 172 64,40% 242 536 72,49% 
Zobowiii,Zllnia obclli,Zone ryzykiem walutowym - - 506 0,15% 

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli g/6wnej lokat) zostala zaprezentowana jako 
wartosc bilansowa poszczeg6lnych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg6lne waluty. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) 
udziat (wtys. zt) udzlat 

waktywach waktywach 
og61em og61em 

Akcje 

CHF 1 806 0,67% -
CZK 14 912 5,54% 8 328 2,49% 

EUR 44 581 16,57% 66 021 19,74% 

GBP 1 641 0,61% 3 640 1,08% 

HUF 6 402 2,39% 11 472 3,43% 

NOK 1 186 0,44% -
TRY 74 919 27,86% 135 945 40,63% 

Kwity depozytowe 

EUR 459 0,17% 546 0,16% 

USD 6175 2,30% 13 447 4,02% 

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowanla majll,ce siedzibQ za granicll, 

EUR 2 622 0,98% -
USD 2 742 1,02% 

( 4) Poziom obciq,Zenia aktyw6w i zoboWiil,Zan Subfunduszu ryzykiem plynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, ii: Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowac dostatecznych srodk6w 
pieni~i:nych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzan w terminach ich wymagalnosci lub tei: zbycie aktyw6w nastq_pi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 
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Z uwagi na fakt, ii: jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadar'l realizowanych w 
ramach zarzctdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~i:nych oraz codzienne 
monitorowanie p!ynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w sk!adniki lokat o duzej p!ynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnii:onym poziomem p!ynnosci. lstnieje ryzyko, ii: Subfundusz moi:e nie bye w 
stanie zbye w kr6tkim terminie tych sk!adnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym konczqcym si~ 31 grudnia 2012 roku Subfundusz nie 
zawiesza! zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru ca!kowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metodltl zaangai:owania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spe!nia wymogi §22 Rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 roku 
w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzia!alnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowi~zaniu sit Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 
Nie dotyczy. 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania walucie (w tys.) 
finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 268 875 
Srodki pieni~zne I lch ekwiwalenty PLN 13 875 

PLN 1 154 1 154 

CHF 47 158 

EUR 1 703 7 064 

GBP 54 269 

TRY 3 541 5 001 

USD 76 229 

Naleznosci PLN 4068 
PLN 1 062 1 062 

CZK 1 038 157 

EUR 646 2 679 

TRY 0 0 

USD 56 170 

Transakcje przy zobowict.Zanlu si~ drugiej strony do odkupu PLN -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 250 932 

PLN 93 487 93 487 

CHF 534 1 806 

CZK 98 559 14 912 

EUR 11 493 47 662 

GBP 329 1 641 

HUF 458 301 6 402 

NOK 2 395 1 186 

TRY 53 051 74 919 

USD 2 960 8 917 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN -
Zobowict.Zania PLN 1 297 

PLN 1 297 1 297 
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31.12.2012 r. 

Wartosc na dzien Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 334 550 

Srodki pieni~i.ne i ich ekwiwalenty PLN 1948 

PLN 519 519 

CZK 1 331 217 

EUR 29 119 

HUF 12163 170 

TRY 532 923 

Naleznosci PLN 7 726 

PLN 6 018 6 018 

UAH 18 7 

EUR 360 1 472 

HUF 14 381 201 

RUB 275 28 

TRY 0 0 

Transakcje przy zobowl¥aniu si~ drugiej strony do odkupu PLN -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 324 876 

PLN 85 477 85 477 

CZK 51 092 8 328 

EUR 16 283 66 567 

GBP 726 3 640 

HUF 820 777 11472 

TRY 78 323 135 945 

USD 4 338 13 447 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN -
Zobowill.Zania - PLN 6059 

PLN 5 553 5 553 

EUR 124 506 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnle I ujemne r6i.nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Sktadniki lokat 
Dodatnie r6i.nice kursowe Ujemne r6i.nice kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zreallzowane Niezrealizowane 

Akcje - - 6 137 9 864 

Kwity depozytowe - 400 481 -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego - - 1 183 
inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq 

Suma - 400 6 619 10 047 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Dodatnle i ujemne r6i.nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 
Dodatnie r6i.nice kursowe Ujemne r6i.nice kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 2 571 - - 9 288 

Kwity depozytowe 429 - - 1 570 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez insty1ucje wsp61nego - - 190 66 
inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq 

Sum a 3 000 - 190 10 924 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

Dolar amerykar'iski 3,0120 USD 

Euro 4,1472 EUR 

Forint w~gierski 1,3969 100 HUF 

Frank szwajcarski 3,3816 CHF 

Funt szterling 4,9828 GBP 

Korona czeska 0,1513 CZK 

Korona norweska 0,4953 NOK 

Lira turecka 1,4122 TRY 
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Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Sk/adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Zrealizowany i nlezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Warto~c zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia 

lokat (w tys. zl) 

315 

-
315 

Warto~c zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia 

lokat (w tys. zl) 

12 197 

-
12197 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si<;! tylko z CZ<;!SCi stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Cz<;!sc stala wynagrodzenia 11 774 

Koszty limitowane stanowict koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys.zl) 

(28 667) 

-
(28 667) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

70 132 

49 

70 181 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

11 687 

Towarzystwo za zarzctdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej jednak 
niz: _ 
(1) 4,0% (cztery procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 3,5% (trzy i pi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 3,0% (trzy procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesictt pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu reprezentujqcej 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spe!niajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzctdzenia, 
s!ui:qcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartoscict Aktyw6w i zobowictzar'l Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne kategorie 
Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wp!aconym oraz kapitale wyp!aconym na poprzedni 
Dzier'l Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzctdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kai:dym Dniu Wyceny za kai:dy dzier\ roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesictca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zosta!a naliczona. P!atnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonct 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzctdzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa 

A 

s 
T 

Stawka statutowa Stawka obowiqzujqca na dzier\ bilansowy 

4,0% 

3,5% 

3,0% 

4,0% 

3,5% 

3,0% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

W 2013 roku Zarzctd Towarzystwa nie podejmowa! uchwa! o zmianie stawek za zarzctdzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK Akcji 
Srodkowej i Wschodniej Europy. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 267 578 328 491 302 958 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec okresu 
sprawozdawczego (w zl) 

A 39,76 44,28 34,54 

s 41,17 45,63 35,42 

T 42,64 47,02 36,32 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Akcji $rodkowej i Wschodniej Europy Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

lnformacja dodatkowa 
A. lnformacje o znaczl\cych zdarzeniach, dotyczl\cych tat ubiegtych, ujfltych w sprawozdaniu finansowym za bieii\CY okres 

sp rawozdawczy 

Nie dotyczy. 

B. lnformacje o znaczl\cych zdarzeniach, kt6re nasti\Pity po dniu bilansowym, a nieuwzgiQdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomiQdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym I por6wnywalnych danych 
finansowych a uprzednio spofZI\dzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty btQd6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacjQ majl\tkowl\ i finansowct ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

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

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niZ wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptyni\C na ocenQ sytuacji 
majl\tkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu I ich zmian 

Nie wystqpily. 
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1. Cz~sc ogolna raportu 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport u:::upelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
:::a rok obrotowy konc=qcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy jest subfunduszem wydzielonym w 
Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy (zwany dalej Subfunduszem) nie 
posiada osobowosci prawnej. 

Subfundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem). 

Fundusz moze uzywac nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

plac Wolnosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnycb 

S~d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

S~d Okrygowy w W arszawie, 
VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 
26 I istopada 201 0 r. 
RFi 589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Funduszjest zarz~dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej Towarzystwem), z siedzib~ w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzialalnosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych 
i Gield KPWiG-4086-18/98-1 071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 
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Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport u:::upelniajqcy z badania sprawo:::daniajednostkowego 
::a rok obrotowy k01kzqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S~d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapital zakladowy na 
dzien bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

S~d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S~dowego 
26 lutego 2001 r. 
KRS0000001132 

13.202.000 zl 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarz~d Towarzystwa. 

W sklad Zarz~du Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan Jacek Marcinowski - Prezes Zarz~du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz~du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarz~du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imiy i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ 

sp.k. 
Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S~d rejestrowy: S~d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S~dowego 
Numer NIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. jest wpisana na listy podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzon~ przez Krajow~ Rady 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporz~dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy koncz~cy siy tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt sp6lka z ograniczon~ 
odpowiedzialnosci~ sp.k. i uzyskalo opiniy bieglego rewidenta bez zastrzezen. 

Pol~czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 
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Ark a BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu Jnwestyc_vinvm Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy kofzczqcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

Pol~czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S~dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzib~ w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sklada sitt zestawienie lokat oraz bilans 
sporz~dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koncz~cy sitt tego dnia oraz noty objasniaj~ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow~ z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart~ na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 10 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdaniajednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rewiZJI finansowej wydanych przez Krajow~ Radtt Bieglych Rewident6w oraz 
Mittdzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 17 lutego 2014 r. 
do 28 lutego 2014 r. 

Zarz~d Towarzystwajest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi~g rachunkowych, sporz~dzenie 
i rzeteln~ prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw~ o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi~zuj~cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz~dzenie 
raportu uzupelniaj~cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci 
ksi~g rachunkowych stanowi~cych podstawy jego sporz~dzenia. 

Zarz~d Towarzystwa zlo:Zyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
1 Jasnosci zal~czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wplywaj~cych w spos6b znacz~cy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
badany. 

W trakcie badania sprawozdaniajednostkowego Zarz~d Towarzystwa zlo:Zyl wszystkie z~dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbttdne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w :laden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz~dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj~cej sitt w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz~dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjyta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawidlowa oraz zgodna z 
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Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycrjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawo::daniajednostkowego 
:::a rok obrotowy konc::qcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

profilem ryzyka inwestycyjnego i polityk~ inwestycyjn~, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Oz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot uslugi poswiadczaj~cej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrybnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczaj~ca nie zostala 
wykonana. 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniaj~ wym6g niezaleznosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorz~dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Oz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z p6zniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy:;:; badania sprawozdaniajednostkowego 
:::a rok obrotowy kofzczqcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Ogolna analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

Altywa 

Snxlki peni<;Zne i ich ek:\.\iwalenty 

NaleZnooci 
Skladniki lokat mtov.anenaaktyWil)'m rynku, wtym 

ZoiDw~zania 

Al4ywa retto 

Kapital subfundliSlU 

Kapital wrtacmy 
Kapital \\)placony 

Dochody zati"Z)'tmne 

Zakumtiowre, nierozcyspoooware przychooy z lokat nt.1to 

?.akunulo\\any, niemz.dysrom\\311Y zrealizowmy zysk (strala) ze zbycia lokat 
Wzrost (spadek) warto§ci lokat w odniesieniu do ceny na~ia 

Kapital subfundliSZU i zakwmlowany \\)Iik z oper.JCji 

Kategorie jednostek uczestnictwa 
A 
s 
T 

Kategorie jednostek uczestnil.1:wa 

A 

s 
T 

7 

31.12.2013 3l.l2.2012 
zl '000 zl'OOO 

268875 3345~ 

l3 875 1948 
4(X)8 7726 

250932 324876 

1297 6059 

267578 328491 
642646 672456 

2 466 153 2390993 

(I 823 507) (1718537) 

(-101 018) (398582) 

(71931) (69180) 

(329 087) (329402) 

25950 54617 
267578 328.m 

Uczta Uczta 
2 <x)3 124312 3232471.592 

2 977 644,886 3 269206,391 

ff)3 064.541 769879,382 

Wartc6c akt;wl"' w artosc akty"\6"' 
rrtto na jedrostkl;: netto m jedmstkl;: 
uczestnict\va (zl) LCZ£S1nict\Va (zl) 

39.76 44.28 

41.17 45,63 
42.64 47.02 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lokat 
Dywideooy i irme udzialy w zyskach 
Przycmdyodsetkowe 
Pow stale 

Koszty swfunduszu 
Wynagrodzenie dla "Iowarzystwa 
Oplaty dla J:Xpozytariusm 
Oplaty za zezwolenia i rejestrac::ine 
Ujemne saldo r6:Z:nic kurso\\ych 
Poz.ostale 

Koszty sltlfunduszu netto 

Przychody z lokat netto 

Zreali2Dwany i niezrealizowany zysk/(strata) 
Zrealiwwany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym 

-::: t;tufu rd:i:nic kursowych 

Arka BZ WBK Akcji Srotlkowej i Wschotlniej Europy 
sub{untlusz w Arka BZ WBK Funtluszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy::: badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konc:::qcy si? 31 grudnia 2(} 13 r. 

1.01.2013- 1.01.2012-
31.12.2013 31.12.2012 

zt '000 zt '000 

tt 5m 10252 
II 336 9867 

168 369 
4 16 

14259 13579 
II 774 11687 

537 517 

0 0 
I 015 591 

933 784 

14 259 13579 

(2 751) (3327) 

(28 352) 82378 
315 12197 

(6 619) 2 8!(} 

Wzrost!(spadek) niezrealizowanegJ zysku/(straty) zwyceny lokat. w tym: 
-::: f.J.tufu r6:::nic kursowych 

(28 667) 
(9 647) 

70181 
(10924) 

Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 

s 
T 

8 

(31 103) 

W:nikz 
o~racji 

prz:padqj acy 
najednost~ 

oczestnict\\a 
(zl) 

(4.52) 
( 4.45) 
(4.37) 

79051 

W:nikz 
o~racji 

p rzypadaj lli.-'Y 
na j edoostk~t 
uczestnict\\a 

(zl) 
9.73 

10.21 
10.70 



2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Lokruy (zl'OOO) 

Wartosc akty\\Ownetto Subfunduszu(zl'OOO) 
Wartosc akty\\Ownetto najednostky uczestnictwaA (zl) 
Wartosc akty\\Ownetto mjednostky uczestnict>Va S (21) 

Wartosc akty\\Ow netto na jednostky uczestnict\\a T (zl) 
Kapital Subfunduszu (zl'OOO) 
Wynik z o~roc:ii (zi'OOO) 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego 
:::a rok obrotowy konc:::qcy si? 31 grudnia 2013 r. 

3 t.l2.2013 31.12.2012 3 I. 12.201 I 

250932 324 876 289 399 
267578 328 491 302 958 

39.76 44,28 34,54 
41.17 45,63 35.42 
42.64 47,02 36.32 

642646 672456 725 974 
(31 103) 79 051 (190 341) 

Procento\Vazmima warto§ci aktyw6w netto najednostkt; uczestnictwaA 
Procentowa zmima warto:ici aktyw6w netto najednostkt; uczestnictwa S 
ProcentO\\a zmima warto:ici aktyw6w nctto najednostkt; uczestnictwa T 

(I 0.21%) 
(9.77%) 
(9.32%) 

28.2(Jllo (33,58%) 
28.83% (33.23%) 
29A6% (32,90%) 
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3. Cz~sc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschotlniej Europy 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koticzqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

Subfundusz posiada aktualn1f dokumentacjy opisujqClf zasady rachunkowosci, przyjyte przez 
Zarz1fd Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci 
i rozporz1fdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
( ,,Rozporz1fdzenie''). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znacz1fcych nieprawidlowosci 
dotyczqcych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usuniyte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacjy skladnik6w maj1ftkowych w terminach okreslonych 
w art. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i ujycia w ksiygach jej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji 
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktyw6w 

W zakresie objytym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, termin6w 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarz1fdzania jego lokatami. 
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3.3. Noty objasniaj~ce 

jednostkowego 
i 

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschotlniej Europy 
sub{untlusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy::: badania sprawozdanictjednostkowego 
:::a rok obrotowy kOJ1c:::qcy si£; 31 grudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do s prawozdania 

Dane zawarte w notach objasniaj1fcych i informacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawidlowo. Noty objasniaj1fce i inforrnacja dodatkowa stanowi1f integraln<! czysc 
sprawozdania jednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Spolka z ograniczon1f odpowiedzialnosci1f sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 W arszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 

II 

...... I .. ~~::t./~~-~-~\¥y~.~<:~~---·········· 
Ma~alt:§~a Grzesik 
Biegly f~wident 
Nr ewidencyjny 12032 



Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 
subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Opinia i Raport 
Niezaleznego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy koitczqcy siy 
31 grudnia 20 13 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupelniaj~cy zawiera 11 stron 

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupelniaj~cy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koncz~cy siy 

31 grudnia 2013 r. 

© 2014 KPMG Audyt spotka z ograniczonij odpowiedzia!noSciij sp k. jest polsk~ sp&Ik~ komandytoWij i czlonkiem sieci KPMG 
skladaj~cej si~ z niezaleznych sp6lek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International''}, podmiotem prawa szwajcarsk'1ego Wszelk.1e prawa za:.trzezone 



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
Spofka z ograniczon'l 
odpowiedzialnosci'l sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +4B 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg·.pl 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

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

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal(!czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Funduszy Akcji Zagranicznych subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym 
Otwartym z siedzib£! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada siy 
zestawienie Iokat oraz bilans sporZ£!dzone na dzien 3 1 grudnia 2013 r., rachunek wyniku 
z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koncz(!cy siy tego dnia 
oraz noty objasniaj(!ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarz(!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, sporz(!dzenie i rzeteln£! prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw£! z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi(!ZUj(!cymi przepisami prawa. 
Zarz(!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn£!, kt6r£! uznaje za 
niezbydn£!, aby sporZ£!dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub blyd6w. 

Zgodnie z ustaw£! o rachunkowosci, Zarz(!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S£! 
zobowi(!zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opmn o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych podstawy 
jego sporz(!dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow£! Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj£! na nas obowi(!zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln£! pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi(!ce podstawy 
jego sporz£!dzenia S£! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj(!cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycz(!cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:Zy od naszego os(!du, w tym oceny ryzyka wyst(!pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzaj(!c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn£! zwi(!zan£! ze sporz(!dzeniem oraz 
rzeteln£! prezentacj£! sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie za5 w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 

KPMG KPMG Audyt Spotka z ograr1cton~ odpowlcdzJa!'JOSCiq 
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kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz£!d oraz oceny og6lnej 
prezentacj i sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi£! wystarczaj(!C£! 
i odpowiedni£! podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal(!czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji 
Zagranicznych subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia 
rzetelnie i jasno sytuacjy maj(!tkow£! i finansOW£! Subfunduszu na dzien 31 gmdnia 2013 r., 
wynik z operacji za rok obrotowy konCZ£!CY siy tego dnia, zostalo sporz£!dzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi(!Zuj(!cymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywaj(!cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz(!dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksi(!g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon£! odpowiedzialnosci£! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 W arszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca2014r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK Towarzvstv1u Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
Pl. Wolnosci 16. 61-139 Poznan 
telefon: l +481 61 855 13 22 
faks: l +481 61 855 13 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia I994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 20I3 r., poz. 330 
z p6iniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6Inych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. I859) Zarzqd BZ 
WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Funduszy Akcji Zagranicznych subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres 
od I stycznia 20 I3 roku do 3I grudnia 20 I3 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 3I grudnia 20 I3 roku wykazujqce skladniki Iokat subfunduszu 

w wysokosci 59 I 57 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 3I grudnia 20 I3 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
64 424 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacj i za okres od I stycznia 20 I3 roku do 3 I grudnia 20 I3 roku wykazujqcy dodatni 
wynik z operacji w kwocie 3 644 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 20 I3 roku do 3I grudnia 20 I3 roku wykazujqce 
zwi~kszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 46 926 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. Informacj~ dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 
I 

G·~~~ 
Jac k Marcinowski 

Data: 27 marca 2014 roku 

www.arka.pl 

Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu 

/feih~Yd<? I! 
Aieksandra Jutyk 

Dyrektor Dzialu 
Wyceny 

i Sprawozdawczosci 
Funduszy Inwestycyjnych 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksiqg 

rachunkowych) 

- -

• ..,..... ; Fundusze lnwestycyjne Arka 



SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalq_cznikiem do sprawozdania polq_czonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego 

- - -

1iJ ...,.... ~ Fundusze lnwestycyjne Arka 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc Wartosc 
SKt.ADNIKI LOKAT Wartosc wed lug Procentowy Wartosc wedlug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzlalw wed/ug ceny wyceny na udzia/w 
nabycia dzier'l aktywach nabycia dzier'l aktywach 

(wtys. zl) bilansowy og6/em (wtys. zl) bilansowy og6/em 
(wtys. zl) (wtys. z/) 

Akcje 3 908 4 225 5,96% 793 1 134 5,83% 

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - -

Kwity depozytowe 6472 6 528 9,21% 503 472 2,43% 

Listy zastawne - - - - - -

Dluzne papiery wartosciowe - - - - -
- -

lnstrumenty pochodne - - - - - -

Udzialy w sp61kach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq - - - - - -

Jed nostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za 42 908 48 404 68,30% 13 770 15 754 81,07% 
granicq 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - - -

Sum a 53 288 59 157 83,47% 15 066 17 360 89,33% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniaj~ce 

Wartosc Wartosc 

wedlug wedlug Procentowy 
Kraj siedziby wyceny na udzialw 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny emitenta nabycia dzlen aktywach 

(w tys. zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

AMS AG (AT0000920863) 
Aktywny rynek SIX Swiss 

2 865 Austria 654 1 046 1.48% regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,265 Turcja - 0 0,00% 

(TRADOHOL91 Q8) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 40 939 Turcja 491 387 0,55% 

(TREDOT000013) regulowany 

HAC I OMER SABANCI HOLDING AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,341 Turcja 0 0,00% 

(TRASAHOL91 Q5) regulowany 

INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE PLC Aktywny rynek London Stock 2 737 Wielka Bry1ania 23 68 0,09% 
(GBOOB1YKG049) regulowany Exchange 

JERONIMO MARTINS SGPS SA Aktywny rynek NYSE Euronext 
21 887 Portugalia 1 322 1 290 1,82% 

(PT JMTOAE0001) regulowany Lisbon 

KAPSCH TRAFFICCOM AG (ATOOOKAPSCH9) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

1178 Austria 203 198 0,28% 
regulowany Exchange 

TEKFEN HOLDING AS. (TRETKH000012) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 174615 Turcja 1 215 1 236 1,74% 
regulowany 

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,409 Turcja - 0 0,00% 

AS. (TRETRGY00018) regulowany 

TRAKYA CAM SANAYII AS. (TRATRKCM91 F7) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,069 Turcja - 0 0,00% 
regulowany 

TURK HAVA YOLLARI A.S. (TRATHYA091M5) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,016 Turcja - 0 0,00% 
regulowany 

Surna 244222,1 3908 4225 5,96% 

Wartosc warto&c 

- wedlug wec!lug Proc.,ntowy 

Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Llczba 
Kraj sledzlby 

ceny wyceny na udzlalw 
emitenta dzien aktywach nabycia bilansowy og61em 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

OAO LUKOIL ADR (US6778621 044) 
Aktywny rynek London 6902 Rosja 1 293 1 298 1,83% 
regulowany International 

OAO MAG NIT GDR (US55953Q2021) 
Aktywny rynek London 

4903 Rosja 977 978 1,38% regulowany International 

PETROLEO BRASILEIRO SA ADR Aktywny rynek New York Stock 
30941 Brazylia 1 287 1 284 1,81% 

(US71654V4086) regulowany Exchange 

TCS GROUP HOLDING PLC GDR Aktywny rynek London 
14131 Cypr 648 868 0,94% 

(US87238U2033) regulowany lnternatfonal 

Notowane na aktywnym rynku nleregulowanym 

Aktywny rynek London 
OAO SBERBANK ADR (US80585Y3080) International 60683 Rosja 2 267 2 300 3,25% nieregulowany 

nieregulowany 

Sum a 117 560 6472 6528 9,21% 

Wartosc Wartosc 
Tytuly uczestnictwa emltowane wedlug wedlug Procentowy 
przez instytucje wsp61nego Rodzaj rynku 

Nazwa 
Nazwa emltenta 

Kraj siedziby 
Liczba ceny wycenyna udzialw 

inwestowania rnajltce siedzibQ za rynku emitenta nabycla dzien aktywach 
granicll 

(wtys. zl) 
bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowenym 

I SHARES CORE S&P 500 ETF Aktywny rynek 
NYSE-ARCA 

iShares Core S&P Stany 
8 385 3158 4689 6,62% 

(US4642872000) regulowany 500 ETF Zjednoczone 

LYXOR UCITS ETF DAX Aktywny rynek 
NYSE 

Lyxor UCITS ETF 
Euronext Luksemburg 15 023 5 345 5 799 8,18% 

(LU0252633754) regulowany 
Paris 

DAX 

L YXOR UCITS ETF MSCI USA D- Aktywny rynek 
London 

Lyxor UCITS ETF 
Stock Francja 7 230 3755 3868 5,46% 

USD (FR0010372193) regulowany 
Exchange 

MSCI USA 

Nienotowane na rynku aktywnym 

ABERDEEN GLOBAL FUND SICAV 
Aberdeen Global 
Fund Sub-Fund 

SUB-FUND ABERDEEN GLOBAL- Nienotowane na 
Nie dotyczy Aberdeen Global - Luksemburg 15 276,401 3104 2 923 4,13% 

EMERGING MARKETS EQUITY rynku aktywnym 
FUND A2 (LU0132412106) 

Emerging Markets 
Equity Fund 

ALLIANZ GLOBAL INVESTORS 
Allianz Global 

FUND SICAV SUB-FUND ALLIANZ Nienotowane na 
Investors Fund 

EUROPE EQUITY GROWTH -A- rynku aktywnym 
Nie dotyczy SICAV Sub-Fund Luksemburg 6854,944 4138 5056 7,13% 

EUR (LU0256839191) 
Allianz Europe 
Equity Growth 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc Wartosc 
Tytuly uczestnictwa emltowane wedlug wedlug Procentowy 
przez instytucje wsp61nego 

Rodzaj rynku 
Nazwa 

Nazwa emitenta 
Kraj siedziby 

Uczba ceny wyceny na udzialw 
lnwestowania majqce sledzibq za rynku emitenta nabycla dzien aktywach 
granicq 

(w tys. zl) 
bilansowy og61em 
(w tys. z/) 

BLACKROCK GLOBAL FUNDS 
Blackrock Global 

N1enotowane na Funds SICAV Sub-
SICAV SUB-FUND EUROPEAN rynku aktywnym 

Nie dotyczy 
Fund European 

Luksemburg 12133.6 3879 4 942 6,97% 
FUND A2 EUR (LU0011846440) Fund 

BROWN ADVISORY FUND OPEN-
Brown Advisory 

END FUND SUB-FUND BROWN Nienotowane na 
Fund Sub-Fund 

ADVISORY US EQUITY GROWTH rynku aktywnym 
Nie dotyczy Brown Advisory lrlandia 105 186,7179 4 759 5 706 8,05% 

US Equity Growth 
FUND AUS (IEOOBOPVD642) Fund 

GOLDMAN SACHS- US CORE 
Nienotowane na 

Goldman Sachs -
EQUITY PORTFOLIO E BASEUSD 

rynku aktywnym 
Nie dotyczy US Core Equity Luksemburg 69 453,557 5 098 5 397 7,62% 

(LU0065004045) Portfolio 

Morgan Stanley 
MORGAN STANLEY INVESTMENT Investment Funds 
FUNDS SICAV SUB-FUND MORGAN Nienotowane na 

Nie dotyczy 
SICAV Sub-Fund 

Luksemburg 36 893,558 5 066 5459 7,70% STANLEY US ADVANTAGE FUND A rynku aktywnym Morgan Stanley 
USD (LU0225737302) US Advantage 

Fund 

SCHROEDER INTERNATIONAL Schroder 
SELECTION FUND JAPANESE Nienotowane na 

Nie dotyczy 
International 

Luksemburg 181 280,32 4606 4 565 6,44% EQUITY SICAV AAC JPY rynku aktywnym Selection Fund-
(LU0106239873) Japanese Equity 

Suma 457 717,0979 42908 48404 68,30% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysi(\cach zfotych, z wyj(\tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zf)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Aktywa 70 868 19 435 

1. Srod ki pien i~zne i ich ekwiwalenty 1 629 2 062 

2. Naleznosci 1 881 13 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 8 201 -

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 25 109 5 626 

5. Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 34 048 11 734 

11. Zobowi~tzania 6444 1 937 

Ill. Aktywa netto 64424 17 498 

IV. Kapital Subfunduszu 63 123 19 841 

1. Kapital wplacony 193 485 122 488 

2 Kapital vqplacony (130 362) (102 647) 

V. Dochody zatrzymane (4567) (4638) 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (2 644) (1 842) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (1 923) (2 796) 

VI. Wzrost (spadek) wartoSci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 5 868 2 295 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 64424 17 498 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 271 443,965 165 887,175 

s 631 148,714 167 705,302 

T 178 339,854 5 305,617 

Kategorie jednostek uczestnictwa Wartosc aktyw6w netto na Wartol\t aktyw6w netto na 
jednostkQ uczestnictwa jednostkQ uczestnictwa 

A 58,50 51,22 

s 59,70 52,01 

T 60,91 52,80 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysla.cach ztotych, z wyja.tkiem wyniku z operacji na jednostklll uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I 
1. Przychody z lokat 391 144 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 219 118 

2. Przychody odsetkowe 96 12 

3. Pozostale 76 14 

II. Koszty Subfunduszu 1193 748 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 808 476 

2. Oplaty dla Depozytariusza 64 56 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 

4. Ujemne saldo r6i:nic kursowych 291 194 

5. Pozos tale 30 22 

·-
Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - . 

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 1 193 748 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) (802) (604) 

VI. Zrealizowany i niezreallzowany zysk (strata) 4446 2 419 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 873 4 474 

- z ty1ulu r6i:nic kursowych (1 054) 1 418 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3 573 (2 055) 

- z ty1ulu r6i:nic kursowych (1 153) (2 908) 

VII. Wynik z operacji 3 644 1 815 

Wynik z operacji Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa przypada]~tCY na przypada]ltCY na 
kategorill jednostek kategori!l jednostek 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 7,28 3,76 

s 7,70 4,06 

T 8,12 4,35 

Rachunek wyniku z operacji nalei:y analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~st sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kai:dego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaty zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz analogiczne 
zmiany w wartosciach kapitalu. R6i:nica tych dw6ch wartosci na kai:dy dzier'i wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu jednostki. 
Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany dz·1er'i 
wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysia.cach ztotych, z wyja.tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Zmiana wartoscl aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 17 498 24 238 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3 644 1 815 

a) przychody z lokat netto (802) (604) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 873 4 474 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3 573 (2 055) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 3 644 1 815 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 43 282 (8 555) 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z ty1ulu zbytych jednostek uczestnictwa) 70 997 7 788 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 27 715 16 343 
uczestnictwa) 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 46 926 (6 740) 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 64 424 17 498 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 39 077 21 995 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 234 375,317 74 021,329 

s 791 312,124 87 891,938 

T 288 312,960 4 972,947 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 128 818,527 95 960,446 

s 327 868,712 176 632,046 

T 115 278,723 62 162,860 

c) saldo zmian 

A 105 556,790 (21 939, 117) 

s 463 443,412 (88 7 40,1 08) 

T 173 034,237 (57 189,913) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 1 366 224,660 1 131 849,343 

s 2 226 950,047 1 435 637,923 

T 651 390,708 363 077,748 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 1 094 780,695 965 962,168 

s 1 595 801 ,333 1 267 932,621 

T 473 050,854 357 772,131 

c) saldo zmian 

A 271 443,965 165 887,175 

s 631 148,714 167 705,302 

T 178 339,854 5 305,617 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 271 443,965 165 887,175 

s 631 148,714 167 705,302 

T 178 339,854 5 305,617 

111. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 51,22 47,46 

s 52,01 47,95 

T 52,80 48,45 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezq_cego okresu 
sprawozdawczego 

A 58,50 51,22 

s 59,70 52,01 
-

T 60,91 52,80 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 14,21% 7,92% 

s 14,79% 8,47% 

T 15,36% 8,98% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 
·-

A 51,66 47,50 
-

data wyceny 2013-01-02 2012-01-31 

s 52,46 48,02 

data wyceny 2013-01-02 2012-01-31 

T 53,26 48,53 

data wyceny 2013-01-02 2012-01-31 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 59,40 52,01 

data wyceny 2013-11-25 2012-12-10 

s 60,59 52,80 

data wyceny 2013-11-25 2012-12-10 

T 61,79 53,61 

data wyceny 2013-11-25 2012-12-10 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 58,46 51,04 

s 59,67 51,83 

T 60,88 52,61 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 3,05% 3,40% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,07% 2,16% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,16% 0,25% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyj,tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zostalo sporza,dzone zgodnie z ustawa, 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporza,dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporza,dzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyja,tkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysia,cach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dokladnoscia, do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnoscia, do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotycza,cych Subfunduszu 

Operacje dotycza,ce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych 
w okresie, kt6rego dotycza,. 

Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki Jokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowia,zar'l. 

Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w Jokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikaja,cym z pierwotnego dokumentu, tow przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 
wszystkie parametry wynikaja,ce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daty przeplyw6w pieni~znych} transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmuja,cej prowlzJe 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostaja, transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Nalezna, dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniaja,cy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
nalezna, dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodza,cych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jake koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych, w wysokosci 
podatku pobranego u zr6dla. 

Przysluguja,ce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniaja,cy wartosci tego prawa poboru. 
Przysluguja,ce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakor'lczeniu notowar'l na rynku zorganizowanym, pozostaja, w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w la,cznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowia, lokat Subfunduszu a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedai:y waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedai:y. 

Zobowia,zania i nalei:nosci Subfunduszu wynikaja,ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedai:y waluty w zwia,zku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedai:y papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 
• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowia,zania i naleznosci Subfunduszu wynikaja,ce z zawartej transakcji 
b~da, kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wai:ny prawnie tytul do kompensaty tych zobowia,zan i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowia,zan i naleznosci lub 

jednoczesnie takie nalei:nosci wyla,czyc z ksiqg rachunkowych, a zobowia,zanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej nii: w cia,gu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzien roboczy uznaje si~ dzien roboczy w kai:dym panstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6i:nice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wed/ug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotycza,ce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sa, vvyrazone, a taki:e w walucie poiskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu sk/adnika lokat obnii:a wynik ze sprzedai:y danej lokaty. 

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

Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metoda, ,najdrozsze sprzedaje si~ jake pierwsze", polegaja,ca, na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyi:szej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych 
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyi:szej 
bieza,cej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegaja, V.'Yia,cznie papiery pochodza,ce z transakcji kupna, kt6rych dzien 
rozliczenia kupn~ przypada najp6zniej na dzien rozliczenia transal<cji sprzedai:y. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w 
lokat b~da,cych przedmiotem !ransakcji przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6i:nic kursowych w transakcjach zbycia 
sk/adnik6w lokat. 

Przyrost wartosci dlui:nych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmuja, w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6i:nic kursowych powstale 
w zwia,zku z wycena, srodk6w pieni~i:nych, nalei:nosci oraz zobowia,zan w walutach obcych, a taki:e przychody odsetkowe, 
w sklad kt6rych wchodza, odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dlui:nych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dlui:nych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalei:ne od srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszaja, 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wp/aconego albo kapitalu wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwia,zanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmuja, w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6i:nic kursowych 
powstale w zwia,zku z wycena, srodk6w pieni~i:nych, nalei:nosci oraz zobowia,zan w walutach obcych, a taki:e koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i poi:yczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i poi:yczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowia, koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Nast~puja,ce koszty zwia,zane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa, z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwia,zane z transakcjami kupna i sprzedai:y papier6w wartosciowych i praw maja,tkowych, 
prowizje i oplaty zwia,zane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i poi:yczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwia,zane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcia,i:enia naloi:one przez wlasciwe 
organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowia, 
koszty nielimitowane Subfunduszu i sa, pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowia,zany 
do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 
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d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowia,zan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowia,zania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowia,zan Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadaja,cych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzien 
sporza,dzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowia,zania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwa, skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dlui:nych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba i:e jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania maja,ce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~ - ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moi:e lokowac 
Subfundusz - wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w 
nast~puja,cy spos6b: 

a) jei:eli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatnia, cen~ transakcyjna, dost~pna, o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jei:eli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znacza,co niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakcji 
- wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umoi:liwiaja,cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kur<'u zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej 
jego_ odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dniel'liem is!otnych zdarzen 
maja,cych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jei:eli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dost~pnego 
w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu 
zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umoi:liwiaja,cy 
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowana, wartosc godziwa, danego sk/adnika 
aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczona, poprzez zastosowanie przyj~tego w 
uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z 
najlepsza, wiedza, Subfunduszu i praktyka, rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia, godziwa, jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kai:dego kolejnego miesia,ca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem i:e Subfundusz moi:e 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest moi:liwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, moi:liwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) Hose danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c)kolejnosc wprowadzania do obrotu -jake rynek g/6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by/ notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~puja,cy spos6b: 

a) b~da,cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~i:nych oraz 
pozostalych dlui:nych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jei:eli nie rna moi:liwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przysz/ych przeplyw6w pieni~i:nych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters pod warunkiem, i:e wycena z tego i:r6dla odzwierciedla wartosc godziwa, 
instrumentu, 

b) wierzytelnosci- w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroi:nosci. Kwota wymagalnej zap/aty oznacza nalei:nosc 
nominalna, wraz z nalei:nymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizuja,ce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych- wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu/6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania maja,ce siedzib~ za granica,- wedlug wartosci godziwej ustalonej jake wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem 
zdarzen maja,cych istotny wplyw na wartosc godziwa, powstalych mi~dzy data, ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny 
jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, 
jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek 
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uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzeri maja,cych istotny wplyw na 
wartose godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w 
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania maja,ce siedzib~ za granica, wyceny dokonuje si~ po 
ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu 
uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp6lki, kt6rej 
akcje tego samego typu sa, notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
g16wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6/ki, kt6rej akcje tego samego typu nie sa, 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatnia, z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe 
na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszona, o wartose rynkowa, prawa poboru niezb~dnego do 
ich obj~cia w dniu wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest 
wartose praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o srednia, cen~ 
nabycia, wazona, liczba, nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z 
uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami maja,cymi wplyw na ich 
wartosc rynkowa,, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metoda, okreslaja,ca, stan 
rozliczeri Subfunduszu i jego kontrahenta wynikaja,cych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biora,c 
pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w 
szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modeiu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic, itp.) lub Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawieraja,cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sa, scisle powia,zane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane :nstrumenty pochodne nie sa, 
scisle powia,zane z wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznt1go 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stcipy 
procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla 
poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest 
mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od 
dost~pnosci danych) moga, bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg 
Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a}-i)- wedlug wartosci godziwej spelniaja,cej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartose godziwa wynikaja,ca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalona, 
skorygowana, cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. pocza,wszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metoda, skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowana, cen~ nabycia. Na dzieri rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowia,zania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
pocza,wszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda, skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowia,zania z tytulu transakcji przy 
zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowana,. 

7. Aktywa oraz zobowia,zania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sa, notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sa, notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej sa, denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy 
Bank Polski na Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowana, wartose godziwa, uznaje si~ wartosc wyznaczona, poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana,, niezalezna, jednostk~ swiadcza,ca, tego rodzaju uslugi, 
o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwia,zanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe 
pochodza, z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomoca, powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6znia,cego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~puja,cy spos6b: WAN A (wartose 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotycza,cych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez 
uwzgl~dniania bieza,cych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za 
zarza,dzanie dla danego typu jednostki za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia bieza,cego. Analogicznie 
obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 
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e) Wartosci szacunkowe 

Sporza,dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozen 
wptywaja,cych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane sa, na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowia, 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowia,zan, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodza,cej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowia,ce ich podstaw~ podlegaja, okresowym przegla,dom. Aktualizacje szacunk6w sa, 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, 
w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wptywa zar6wno na bieza,cy, jak ina przyszle okresy. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporza,dzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Nale:tno5ci Subfunduszu 

Z tytulu zbytych lokat 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytulu dywidendy 

Suma 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

Zobowi¥C~nia Subfunduszu 

Z tytulu nabytych aktyw6w -
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozos tale zobowiq_zania 

Sum a 

Nota 4. Srodki pieniQzne i ich ekwiwalenty 
31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pieniQ:tnych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

31.12.2012 r. 

Struktura srodk6w pieniQ:tnych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 
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Wartost na dzien Wartost na dzier\ 
31.12.2013 r. (w tys. zl) 31.12.2012 r. (w tys. zl) 

1 023 -
850 4 

8 9 

1 881 13 

Wartost na dzien Wartost na dzien 
31.12.2013 r. (w tys. zl) 31.12.2012 r. (w tys. zl) 

5 982 - -
295 1 

19 1 894 

148 42 

6444 1 937 

Wartost na dzien Wartost na dzier\ 

Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

1 629 

PLN 514 514 

EUR 57 235 

GBP 0 0 

TRY 220 310 

USD 189 570 

Wartost na dzien 
Wartost na dzien 

Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

2 062 

PLN 1 533 1 533 

EUR 121 496 

TRY 8 14 

USD 6 19 
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1.01.2013 r.- 31.12.2013 r. 

Wartost na dzien Wartost na dzien 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQznych Waluta 31.12.2013 r. w danej 31.12.2013 r. wwalucie 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biez~tcych zobowi~tzar\ Subfunduszu walucie (w tys.) sprawozdania 

finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQznych 2 675 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 828 828 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 208 863 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 1 5 

Bank Handlowy w Warszawie SA JPY 154 4 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 166 234 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 246 741 

1.01.2012 r.- 31.12.2012 r. 

Wartost na dzien Wartost na dzien 
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQ:Znych Waluta 31.12.2012 r. w danej 31.12.2012 r. w walucie 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biez~tcych zobowl~tzar\ Subfunduszu walucie (w tys.) sprawozdania 

finansowego (w tys. zt) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQ:Znych 1 514 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 295 295 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 87 356 

Bank Handlowy w Warszawie SA GBP 8 40 

Bank Handlowy w Warszawie SA TRY 24 42 

Bank Handlowy w Warszawie SA USD 252 781 

Nota 5. Ryzyka 

(1) Ryzyko stopy procentowej 

(1.1) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar\ Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikaja,cym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar\ Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikaja,cym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jake wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostaja,cego na dzier\ 31 grudnia 2013 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od 3 
Od 6 31.12.2013 r. Do 1 mlesi~tca miesiQCY mlesiQCY 

Od 1 roku Powytej Razem (wtys. zl) mlesi~tca do3 do6 do 31at 31at 
mieSiQCY mieSiQCY 

do 1 roku 

Transakcje przy zobowiq_zaniu sifi! drugiej strony 8 201 - - - - - 8 201 do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obcl~tzone ryzykiem wartosci 8 201 - - - - - 8 201 godzlwej wynlkaj~tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzlal w aktywach og61em 11,57% - - - - - 11,57% 

31.12.2012 r. 
Nie dotyczy. 

(1.2) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar\ Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcia,i:enia aktyw6w i·zobowia,zar\ Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jake wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlu:i:nym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostaja,ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Nie dotyczy. 

(2) Ryzyko kredytowe 

(2.1) Kwoty odzwierciedlaja,ce maksymalne obcia,i:enie ryzykiem kredytowym na dzier\ bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowia,zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer\}, w podziale 
na kategorie bilansowe 
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Kwety edzwierciedlajqce maksymalne ebcia,zenie ryzykiem kredytewym zestaly zaprezentewane jake wartesci bilansewe 
peszczeg6lnych kategerii aktyw6w, bez uwzgl!?dniania wartesci gedziwych dedatkewych zabezpieczer'l. W przypadku 
skladnik6w lekat zestala zaprezentewana wartesc bilansewa skladnik6w lekat e charakterze dluznym. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

31.12.2012 r. 
Procentowy 

(w tys. zt) udzlat (wtys. zt) 
udziat 

waktywach waktywach 
og6tem og6tem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 1 629 2,30% 2 062 10,61% 

Naleznosci, w tym: 1 881 2,66% 13 0,07% 

nalei.nosci z ty1ulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat 1 023 1,44% - -
Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu 8 201 11,57% -
Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP - - - -

listy zastawne - - - -
inne nii: listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb -
Pans twa bq_dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

- -

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w - - - -
tym: 

diuzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarar.towane przez Skarb - -. - -Par'lstwa lub NBP 

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb - -
Par'lstwa bq_dz NBP instrumenty o charakterze dluznym - -

Razem aktywa Subfunduszu obcill):one ryzykiem kredytowym 11 711 16,53% 2 075 10,68% 

(2.2) Przypadki znacza,cej kencentracji ryzyka kredytewege w peszczeg6lnych kategeriach lekat 

Kencentracja ryzyka kredytewege w peszczeg61nych kategeriach lekat ( wedlug Tabeli g/6wnej lekat) zestala zaprezentewana 
jake wartesc bilansewa lekat w instrumenty dluzne emitewane: lub per~czane przez pedmiet kt6rego pspiery stanewia, 
pewyzej _5% wartesci aktyw6w Subfundu5zu. 

Nie detyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

(3.1) Peziem ebcia,zenia aktyw6w i zebewia,zar'l Subfunduszu ryzykiem walutewym 

Peziem obcia,zenia ryzykiem walutewym zestal zaprezentewany jake wartesc bilansewa (w tys. zl) aktyw6w i zebewia,zar'l 
wyrazenych w walutach ebcych. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

31.12.2012 r. 
Procentowy 

(wtys. zl) udziat 
(wtys. zt) 

udziat 
waktywach waktywach 

og6tem og6tem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 1 115 1,57% 529 2,72% 

Naleznesci 1 031 1,46% 9 0,04% 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu - - - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 25 109 35,43% 5 571 28,67% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 34 048 48,04% 11 734 60,38% 

Razem aktywa Subfunduszu obclll):one ryzykiem walutowym 61 303 86,50% 17 843 91,81% 

Zobowla,zania obclll):one ryzykiem walutowym 6 015 8,49% - -

(3.2) Wskazanie przypadk6w znacza,cej kencentracji ryzyka walutewege w peszczeg6Jnych kategeriach lekat 

Kencentracja ryzyka walutewege w peszczeg6lnych kategeriach lekat (wedlug Tabeli gl6wnej Jekat) zestala zaprezentewana 
jake wartesc bilansewa peszczeg6lnych kategerii lekat wyrazenych w walutach ebcych w rezbiciu na peszczeg61ne waluty. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) 
udzlat 

(wtys. zt) 
udzlat 

waktywach waktywach 
og6tem og6tem 

Akcje 

CHF 1 046 1,48% - -
EUR 1 488 2,10% 226 1,16% 

GBP 68 0,09% 167 0,85% 

TRY 1 623 2,29% 686 3,54% 
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31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zl) 
udzial 

(wtys. zl) udzial 
waktywach w aktywach 

og61em og61em 

Kwity depozytowe 
-

USD 6 528 9,21% 472 2,43% 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib(;l za granicq_ 

EUR 15 797 22,28% 7 832 40.30% 

GBP 3 868 5,46% - -
JPY 4 565 6,44% - -
USD 24174 34,12% 7 922 40,77% 

( 4) Poziom obci~zenia aktyw6w i zobowi~zan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jake ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowac dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowia,zan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mega, bye odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych 
w ramach zarza,dzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzuja, si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnoscL lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye w 
stanie zbyc w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadaja,cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym koncza,cym si~ 31 grudnia 2012 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitsj ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporza,dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowhtzaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony 
do odkupu 

Transakcje przy zobowi¥aniu SiQ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 
Wartost na Wartost na 

31.12.2013 r. (w tys. zl) 31.12.2012 r. (wtys. zl) 

Transakcje przy zobowi¥aniu SiQ drugiej strony do odkupu, w tym: 8 201 -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast(;lpuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i - -ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast(;lpuje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i 
ryzyk - -

Transakcje, w wyniku kt6rych nast(;lpUje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie 
8 201 -nast(;lpuje przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi¥aniu siQ Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast(;lpUje przeniesienie na d rugq_ stron(;l praw wlasnosci i - -ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast(;lpuje przeniesienie na drugq_ stron(;l praw wlasnosci i -ryzyk -

Transakcje, w wyniku kt6rych nast(;lpUje przeniesienie na drugq_ stron(;l praw wlasnosci i nie -nast(;lpuje przeniesienie na drugq_ stron(;l ryzyk -

Nota 8. Kredyty i pozyczki 

Nie dotyczy. 
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Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
31.12.2013 r. 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodkl pieni~:tne i ich ekwlwalenty 

Nale:tnascl 

Transakcje przy zobowl<tzaniu sl~ druglej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladnlkilokat nlenotowane na aktywnym rynku 

--

Zobowi¥C~nia 

31.12.2012 r. 

Walutowa struktura pozycjl bllansu 

Aktywa 

Srodki pieni~:tne I ich ekwlwalenty 

Naletno5ci 

Transakcje przy zobowi¥3niu si~ drugiej strony do odkupu 

Skladnlkilokat notowane na aktywnym rynku 

Skladnikllokat nienotowane na aktywnym rynku 

Zobowi¥3nla 
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Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 
EUR 
GBP 
TRY 
USD 
PLN 

PLN 
EUR 
TRY 
PLN 

PLN 

CHF 

EUR 
GBP 
TRY 
USD 
PLN 

EUR 
JPY 
USD 
PLN 

PLN 
EUR 
USD 

Waluta 

PLN 

PLN 

PLN 
EUR 
TRY 
USD 
PLN 

PLN 
EUR 
PLN 

PLN 

PLN 
EUR 
GBP 
TRY 
USD 
PLN 

EUR 
USD 
PLN 

PLN 

Wartosc na dzien Wartosc na dzien 

bilansowy w danej walucie 
bilansowy w walucie 

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

70 868 

1629 

514 514 

57 235 

0 0 

220 310 

189 570 

1 881 

850 850 

2 8 

724 1 023 

8 201 

25109 

309 1046 

1 757 7 287 

790 3 936 

1 149 1 623 

3 724 11 217 

34048 

2411 9 998 

159 120 4 565 

6469 19 485 

6444 

428 428 

55 227 

1 922 5 789 

Wartosc na dzien Wartosc na dzien 

bilansowy w danej walucie 
bilansowy w walucie 

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

19435 

2062 

1 533 1 533 

121 496 

8 14 

6 19 

13 

4 4 

2 9 

- -
5626 

55 55 

522 2 136 

33 167 

395 686 

833 2 582 

11 734 

1 449 5 922 

1 875 5 812 

1 937 

1 937 1 937 
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1.01.2013 r.- 31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6i:nice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Sktadniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - - 370 78 

Kwity depozytowe - - 15 30 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego - - 669 1 045 inwestowania maja.ce siedzib~ za granicq 

Suma - - 1 054 ~ 

1.01.2012 r.- 31.12.2012 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt) 

Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 

Kwity depozytowe 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego 
inwestowania maja.ce siedzib~ za granica. 

Suma 

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dziel'i bilansowy 

Dolar amerykanski 

Euro 

Frank szwajcarski 

Funt szterling 

Jen Japoriski (1 00 JPY) 

Lira tu recka 

Rubel rosyjski 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

60 -
7 -

1 351 -

1 418 -

Kurs w stosunku do zt 

3,0120 

4,1472 

3,3816 

4,9828 

2,8689 

1,4122 

0,0914 

Wartos~ zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia 

lokat (w tys. zl) 

700 

173 

873 

Wartos~ zrealizowanego 
zysku (straty) ze zbycia 

lokat (w tys. zl) 

1 000 

3474 

4474 

- 106 

- 93 

- 2 709 

- 2908 

Waluta 

USD 

EUR 

CHF 

GBP 

100 JPY 
·-

TRY 

RUB 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 
(straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys. zl) 

1 040 

2 533 

3 573 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 
(straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys. zl) 

361 

(2 416) 

(2 055) 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej, 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 808 476 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 
(1) 3,4% (trzy i cztery dziesiqte procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 2,9% (dwa i dziewi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 2,4% (dwa i cztery dziesiqte procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiqt pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujqcej poszczeg61 ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 
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Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa w ust. a), jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
sluzqcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne 
kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa Ia nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na 
poprzedni Dzieri Wyceny, zgodnie z § 22 us!. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzieri roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tylulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa Stawka statutowa 

A 3,40% 

s 2,90% 

T 2,40% 

Stawka obowi(\Zuj<\_ca na dzien bilansowy 

2,50% 

2,00% 

1,50% 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

Od dnia 3 stycznia 2011 roku do odwolania obowiqzuje decyzja Zarzqdu Towarzystwa o obnizeniu wynagrodzenia za zarzqdzanie 
z wysokosci: 

• 3,4% do 2,5%- dla jednostek uczestnictwa typu A 
• 2,9% do 2,0%- dla jednostek uczestnictwa typu S 
• 2,4% do 1,5%- dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 
Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 64 424 17 498 24 238 
(wtys. z!) 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na 
koniec okresu sprawozd<_Jwczego (w zl) -
A 58,50 51,22 47,46 

s 59,70 52,01 47,95 

T 60,91 52,80 48,45 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, dotyczctcych lat ubieglych, ujQtyCh w sprawozdaniu finansowym za bie:ZctCY okres 
sprawozdawczy 

Nie dotyczy. 

B. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, kt6re nastctPily po dniu bilansowym, a nieuwzgiQdnlonych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomiQdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

W biezqcym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~pujqcych zmian danych dotyczqcych roku 2012 w por6wnaniu do danych 
zaprezentowanych w sprawozdaniu rocznym za rok 2012: 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek v.yniku z operacji 
(w tysiqcach zlotych) 

Dane por6wnawcze przed zmiana. Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
prezentacji Korekta prezentacji danych prezentacji 

za okres 1.01.2012-31.12.2012 za okres 1.01.2012-31.12.2012 
(w tys. zl) (w tys. zl) 

Wzrost (spadek) niezrealizowanego 
zysku (straty) z wyceny lokat z (2 927) 19 (2 908) 
tytulu r6Znic kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze 
po zmianie zmiana. prezentacji 

Pozycja za okres 1.01.2012- Korekta prezentacji prezentacji 

31.12.2012 
danych za okres 1.01.2012-

(wtys. zl) 31.12.2012 
(wtys. zl) 

Niezrealizowane dodatnie r6Znice kursowe: 

Akcje - - -

Kwity depozytowe - - -

Tytu/y uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego - - -inwestowania maja.ce siedziblil za granicq 

Sum a - - -

Niezrealizowane ujemne r6Znice kursowe: 

Akcje 125 (19) 106 

Kwity depozytowe 93 - 93 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego 2 709 - 2 709 
inwestowania maja.ce siedziblil za granicq 

Suma 2 927 (19) 2 908 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci niezrealizowanego 
zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku wyniku z operacji 
w pozycji V1.2.(-) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych". Zawyzenie to 
dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie okresu 
sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych sp6lek notowanych na Warszawskiej Gieldzie 
Papier6w Wartosciowych S.A. w formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie rna wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

D. Dokonane korekty bf~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacj~ majl:l.tkowct i finansowct, plynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestniclwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwil:l.Zane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re moglyby w istotny spos6b wplyn1:1.c na ocen~ sytuacji 
majcttkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 
subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniaj q,cy 
z badania 

sprawozdania jednostkowego 
Rok obrotowy konczq.cy siy 

31 grudnia 2013 r. 

Raport uzupemiajf!CY zawiera I I stron 
Raport uzupemiajf!CY 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koilcZf!CY siy 

3 I grudnia 20 I 3 r. 

0 2014 KPMG Audyt sp6lka z ograniczon'J, odpowiedzialnoScitJ, sp.k. jest polskq. sp6lk'J, komandytow'J, i cztonkiem sieci KPMG 
skbdaj'J,cej si~ z niezalet:nych spOJek czJonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

CKPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone 
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1. Cz«;sc og6lna raportu 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestvcvinvm Otwartvm 

Ravort uzuvelniaiacv z badania svrawozdania iednostkowezo 
:;a rok obrotowy konczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych jest subfunduszem wydzielonym w Arka BZ 
WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada 
osobowosci prawnej. 

Subfundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz lnwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem). 

Fundusz moze uzywac nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

plac Wolnosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych 

S£!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

S£!d Okrygowy w Warszawie, 
VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 
26 listopada 20 1 0 r. 
RFi 589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Funduszjest zarz£!dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej Towarzystwem), z siedzib£! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzialalnosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych 
i Gield KPWiG-4086-18/98-1 071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 
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Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Ravort u:::uvelniaiacv z badania svrawozdania iednostkowezo 
::a rok obrotowy konczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S£!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapital zakladowy na 
dzien bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

S£!d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S£!dowego 
26 lutego 2001 r. 
KRSOOOOOO 1132 

13.202.000 zl 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarz£!d Towarzystwa. 

W sklad Zarzqdu Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan Jacek Marcinowski - Prezes Zarz£!du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz£!du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarz£!du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imiy i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ogramczon£! odpowiedzialnosci£! 
sp.k. 

Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S£!d rejestrowy: S<!d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S£!dowego 
NumerNIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon£! odpowiedzialnosci£! sp.k. jest wpisana na listy podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzon£! przez Krajow£! Rady 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. lnformacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporz£!dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy koncz£!cy siy tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt sp6lka z ograniczon£! 
odpowiedzialnosci£! sp.k. i uzyskalo opiniy bieglego rewidenta bez zastrzezen. 

Pol£!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 
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Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu /nwestvcvinvm Otwartvm 

Ravort u:::uvelniaiacv z badania svrawo:::dania iednostkowezo 
za rok obrotowy k01iczqcy sit; 31 grudnia 2013 r. 

Pol£!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S£!dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzib£! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sklada siy zestawienie lokat oraz bilans 
sporz£!dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koncz£!cy siy tego dnia oraz noty objasniaj£!ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow£! z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart£! na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 10 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdania jednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rewiZJI finansowej wydanych przez KrajOW£! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 17 lutego 2014 r. 
do 28 lutego 2014 r. 

Zarz£!d Towarzystwajest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi£!g rachunkowych, sporz£!dzenie 
i rzeteln£! prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw£! o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi£!ZUj£!cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz£!dzenie 
raportu uzupelniaj£!cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci 
ksi'!g rachunkowych stanowi£!cych podstawy jego sporz£!dzenia. 

Zarz£!d Towarzystwa zlozyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
1 Jasnosci zal£!czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wplywaj£!cych w spos6b znacz£!cy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
badany. 

W trakcie badania sprawozdaniajednostkowego Zarz£!d Towarzystwa zlo2:yl wszystkie Z£!dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbydne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz£!dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj£!cej siy w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz£!dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjyta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawidtowa oraz zgodna z 
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Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestvcvinvm Otwartvm 

Rcwort u::uvelniaiacv;:: badania svrawo;::dania iednostkowef!O 
::a rok obrotowy konc::qcy si!; 31 grudnia 2013 r. 

profilem ryzyka inwestycyjnego i politykq inwestycyjnq, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Oz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot uslugi poswiadczajqcej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrybnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczajqca nie zostala 
wykonana. 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniajq wym6g niezaleznosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzqdzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z p6Zniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Fundu.szy Akcji ZagranicZ!lych 
.sub{ull{/u.sz w Arka BZ WBK Fundu.szu Inwe.stvcvinvm Otwartvm 

Ravort u;;uoelniaiacv::: badania svrawo:::dania iednostkoweeo 
::a rok obrotowy konc:::qcy si? 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Ogolna analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

At.tywa 
Srodki pieni<,!:Z:ne i ich ekwiwalenty 

Nale:Z:noSci 
TransaJ«:je przyzooowi<J.Zaniu si<,! drugi~j strony cb odkupu 
S kladniki lokat no to wane na aktywnym rynku 
S kladniki lokat nieno1mvane na aktywnym rynku 

Zol:xJwiltzania 
A I«ywa ll!tto 
Kapital subfunduszu 

Kapital wplacony 

Kapital wyplacony 

Dochody 7~ti'Z}mane 
ZakumulowJne, nierozdysponowane przychody z lokat netto 

Zakumulowdlly, nierozdysjXJnowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Wzrost (spadek) warto§ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 
Kapitalsubfunduszu i 7..akumulowany wyrikzoperacji 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 
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31.12.2013 
zl '000 

70868 

I 629 
I 881 

8 201 
25 109 
34 048 

6444 
64424 
63 123 

193 485 
(130 362) 

(4 567) 
(2 644) 

(I 923) 

5868 

64424 

Liczm 
271 443,965 
631148,714 
178 339.854 

Wartosc aktyw)w 
netto na jednostky 

uczestnictvva (zl) 
58,50 
59,70 
60,91 

31.12.2012 
71'()()0 

19 435 

2 062 
13 

5 626 
II 734 
1937 

17 498 
19 841 

122 488 
(102 647) 

(4 638) 
(I 842) 

(2 796) 

2 295 

17 498 

Liczba 
165 887,175 

167 705,302 
5 305,617 

Warto$6 aktyw6w 
netto na j trlnostky 
uczestni ctwa ( zl) 

51,22 
52,01 
52,80 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lokat 

Dywidendy i inne udzialy w zyskach 
P rzychody odsetkowe 

Pozostale 

Koszty subfunduszu 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 

Oplaty dla Depozytariusza 

Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 
Ujemne saldo r6znic kursowych 

Pozostale 

Koszty subfunduszu netto 

Przychody z lokat netto 

Zreali2Dwany i niezrealizowany zyskl(strata) 
Zrealizowany zysk!(strata) ze zbycia lokat w tym 

- z t}tulu r6tnic kursowych 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu /nwestvcvinvm Otwartvm 

Ravort uzuvelniaiacv::: badania svrawozdania iednostkowezo 
:::a rok obrotowy konczqcy si;; 31 grudnia 2013 r. 

1.01.2013- 1.01.2012-

31.12.2013 31.12.2012 
zt'OOO zt '000 

391 144 

219 118 
96 12 

76 14 

1 193 748 
808 476 

64 56 
0 0 

291 194 

30 22 

l 193 748 

(802) (604) 

4 446 2 419 
873 4 474 

(1 054) 1418 

Wzrosti(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: 
- z t_ltulu r6znic kursowych 

3 573 
(I 153) 

(2 055) 

(2 908) 

Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

8 

3 644 

Wynik z 
operacji 

przypadajacy 
najednostky 

uczestnictwa 
(zl) 

7.28 

7,70 
8,12 

1 815 

W.ynikz 
operacji 

przypadajacy 
najoonostky 

uczestnictwa 
(zl) 

3,76 

4.06 
4.35 



2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Lokaty (zl '000) 

W artosc aktyw6w netto Subfimduszu (zl '000) 

Wartosc aktyw6wnetto na jednostky uczestnictwa A (zl) 

Wartosc aktyw6wnetto na jednostky uczestnictwa S (:zl:) 

Wartosc aktyw6wnetto na jednostky uczestnictwa T (zl) 

Kapital Subtunduszu (zl'OOO) 

Wynik z operacji (zl '000) 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lllwestvcvinvm Otwartvm 

Ravort u::uvelniaiacv:: badania svrawo::dania iednostkowerw 
::a rok obrotowy konc::qcy si? 31 grudnia 2013 r. 

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 

59 157 17 360 23 123 

64 424 17 498 24 238 

58.50 51,22 47,46 

59,70 52,01 47,95 

60,91 52.80 48,45 

63 123 19 841 28 3% 

3 644 I 815 32 

Procentowa zmiana wartoSci aktyw6w netto najednostky uczestnictwa A 

Procentowa zmiana wartoSci aktyw6w netto najednostky uczestnictwa S 
Procentowa zmiana wartoSci aktyw6w netto na jednostky uczestnktwa T 

14,21% 

14,79% 
15,36% 

7,92% 

8,47% 
8,98% 

1.58% 

2,09% 
2,63% 
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3. Cz~sc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Ravort u::uvelniaiacv:: badania svrawozdania iednostkowef!o 
za rok obrotowy k01iczqcy si£; 31 grudnia 2013 r. 

Subfundusz posiada aktualn~ dokumentacjy opisuj~c~ zasady rachunkowosci, przyjyte przez 
Zarz~d Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci 
i rozporz~dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,.Rozporz~dzenie''). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znacz~cych nieprawidlowosci 
dotycz~cych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usuniyte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacjy skladnik6w maj~tkovvych w terminach okreslonych 
wart. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i ujycia w ksiygachjej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji 
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktyw6w 

W zakresie objytym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, terminow 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarz~dzaniajego lokatami. 

10 



3.3. Noty objasniaj~ce 

jednostkowego 
i 

Arka BZ WBK Funduszy Akcji Zagranicznych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu btwestvcvinvm Otwartvm 

Ravort uzuvelniaiacv z badania svrawozdania iednostkowezo 
:::a rok obrotowy konczqcy sir; 31 grudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do sprawozdania 

Dane zawarte w notach objasniaj~cych i informacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawidlowo. Noty objasniaj~ce i informacja dodatkowa stanowi~ integraln~ czysc 
sprawozdania jednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 

ll 

r't 1/ 

...... !.l .. !:!~,:./~~?~!1 ........... -::: ............ . 
Mali;dals¥a Grze;IK~--~~ 
Biegly [Tqwident 
Nr ewi'di:ncyjny 12032 



Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Opinia i Raport 
Niezale:Znego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy koilcz(!cy sit( 
31 grudnia 2013 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupelniaj(!cy zawiera II stron 

Opinia niezaletnego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupelniaj(!cy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koricz(!cy sit( 

31 grudnia 2013 r. 

0 2014 KPMG Audyt sp&lka z ograniczonlJ odpowiedzialnoSciey sp.k. jest polskey sp&lkll komandytowlJ i cztonkiem sieci KPMG 
sktadajJlcej si~ z niezaleZnych spOlek cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego Wszelkie prawa zastrze.Zone 



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
SpOtka z ograniczonl) 
odpowiedzialnoscil) sp.k. 
ul. Ch!odna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dla Wa/nego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal(!czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Obligacji Europejskich subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 
z siedzibl! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada siy zestawienie 
lokat oraz bilans spofZ<!dzone na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz 
zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koncz(!cy siy tego dnia oraz noty 
objasniaj(!ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzia/nosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarz(!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, sporz(!dzenie i rzeteln'! prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw(! z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. paz. 330 z p6iniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowil!Zuj(!cymi przepisami prawa. 
ZarZ'!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn(!, kt6r(! uznaje za 
niezbydnl!, aby spofZ<!dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub blyd6w. 

Zgodnie z ustaw(! o rachunkowosci, ZarZ'!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S(! 
zobowi(!zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych podstawy 
jego sporZ'!dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow'! Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj(! na nas obowil!Zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln(! pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi(!ce podstawy 
jego sporz(!dzenia S(! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj(!cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotycZ'!cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:ly od naszego OS(!du, w tym oceny ryzyka wyst(!pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzaj(!c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn(! zwi(!zall(! ze sporz(!dzeniem oraz 
rzeteln(! prezentacj'! sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 

KPMG Audyt Sp6tka z ograniczonq 
odrx>wiedzJalnoSciq sp.k_, a Fbltsh limited habJ!rty 
partnership and a member firm of the KPMG 
ner..vork of mdependent member firms affiliated 
with KPMG lrternat1onal Cooperative ("KPMG 
lntrn-natlooal"), a SWiss entrty. 

KPMG Audyt Sp6tk~ z ogranfzonq: odpowledzialnoSciq: 
sp.k. fest polskq: sp6tkq kornandytowq 1 cztonk1em 
s1ect KPMG sktada1q:ce1 s1~ z ntezaleznych sp61ek 
cztonkovvskich sto11V8rzys:ronych z KPMG International 
Cooperative ("KPMG InternatiOnal"}, podmlotem prawa 
Szv.talcarskiego 

SpOtka zare1estrowana 
w S.qdZJe Rejon()l.o\fl(tl'1 
dla m.st_ Warszawy 
w Warszawie, XII \Nydziat 
GOSpodNC?y Krajowego 
Rejestru Sqdowego. 

KRS 0000339379 
NIP 52/.26 t-53 62 
REGON 142078130 



kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz(!d oraz oceny og6lnej 
prezentacji sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi(! wystarczaj(!Cl! 
i odpowiedni(! podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal(!czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
i jasno sytuacjy maj(!tkow'! i finansow(! Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy koncz(!cy siy tego dnia, zostalo sporz(!dzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi(!zuj(!cymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych najej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywaj(!cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz(!dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksi(!g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon'! odpowiedzialnosci'! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca2014r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK rowarzvstwo Funduszv in\vestvcvinvch S.A. 
pl. Wolnosci 16.61-739 Poznan 
telefon: (+4816185513 22 
faks: (+4816185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z 

p6iniejszymi zmianami) oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ 
WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Obligacji Europejskich subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres 
od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu w 

wysokosci 92 239 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 

93 704 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy dodatni 

wynik z operacji w kwocie 2 767 tys. zt. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqce 

zwitekszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 33 322 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. Informacjte dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

j 
c~~ \Jv~ 

' 
Jaqek Marcinowski 

Prezes Zarzqdu 

Data: 27.03.2014 roku 

www.arka.pl 

~·~M- d 
Michal Zimpe~ 

!; ' 
.X.v~(i~~·~· 
i () 

Marlena Janota 

Cztonek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu 

f/!tJJ_;taWt2//;f 
A lob,ndm J n~ 

Dyrektor Dziatu 
Wyceny i 

Sprawozdawczosci 
Funduszy lnwestycyjnych 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzenie ksi'I!S 

rachunkowych) 

- - - - -

li) ..........: : Fundusze lnwestycyjne Arka 



SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zali\cznikiem do sprawozdania poli\czonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 

- -

1iJ ...,.:a-= : Fundusze lnwestycyjne Arka 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

SKt.ADNIKI LOKA T Wartost wedtug 
Wartost wedtug Procentowy 

Wartost wedtug 
Wartost wedtug Procentowy 

wyceny na udziatw wyceny na udziatw 
ceny nabycia dzien bilansowy aktywach ceny nabycia 

dzien bilansowy aktywach 
(wtys. zt) (wtys. zt) og6tem (wtys. zt) (wtys. zl) og6tem 

Akcje - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - -

Kwity depozytowe - - - - - -

Usty zastawne 7 302 7 272 7,74% - - -

D!uzne papiery wartosciowe 82 950 84 967 90,42% 57 235 59 008 97,58% 

lnstrumenty pochodne - - - - -

Udzialy w sp61kach z ograniczona. - - - - - -odpowiedzinlnosciq 

Jednostki uczestnittwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania - - - - - -
majqce siedzib~ za granicq 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - - -

Sum a 90 252 92 239 98,16% 57 235 59 008 97,58% 

3 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniajf!tce 

Wartosc Wartosc Wartosc 

Warunkl nomlnalna wedlug wedlug rocentoW] 

Listy zastawne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedzlby Termin oprocen- Rodzaj Podstawa 
jednego Llczba ceny wyceny na udzlalw 

emitenta wykupu towania listu emisji listu nabycia dziell aktywach 

(wzl) (wtys. zl) 
bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

Nlenotowane na rynku aktywnym 

Ustawa z dnia 
PEKAO BANK !29sierpnia 
HIPOTECZNY Nienotowane PEKAO BAN~ Rzeczpospolita ~mienny Hipoteczny 1997L 0 

SA SERIA na rynku Nie dotyczy HIPOTECZN 
Polska 

2019-05-15 kupon list listach 4 147,20 1 750 7 302 7 272 7,74% 
LZ-11-08 aktywnym SA (1,572%) astawny astawnych i 
(PLBPHHP00127) bankach 

hipotecznych 

Suma 1 750 7 302 7 272 7,74% 

WartoSt Wartosc Wartosc 
Procento-

Warunki nominalna wedlug wedlug 
wy udzial Dlutne paplery Kraj siedziby Term in wyceny na 

warto5ciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emltent emitenta wykupu oprocen- jednej Llczba ceny 
dziell w 

Iowan Ia obligacji nabycia bilansowy aktywach 
(wzl) (wtys. zl) (wtys. zl) og61em 

0 terminle wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

REPHUN 4 112 01/29/14 Aktywny rynek 
B6rse Stuttgart [w~gry w~ry 2014-01-29 Staly kupon 4 147,20 150 626 649 0,69% XS0183747905) egulowany 4,50%) 

REPHUN 6 314 07/28/14 Aktywny rynek London Stock 
[w~gry [w~ry 2014-07-28 Staly kupon 

4 147,20 350 1 502 1 546 1,65% XS0441511200) egulowany Exchange 6,75%) 

0 terminie wykupu powytej 1 roku 

Obllgacje 

Nolowane na aktywnym rynku regulowanym 

ASINO GUICHARD 
PERRACHON SA COFP !J'.ktywny rynek Bourse de r:-asino Guichard francja 2019-08-06 Staly kupon 

414 720,00 8 3 526 3479 3,70% 3.157 08/06/19 egulowany uxembourg IPerrachon SA 3,157%) 
FR0011301480) 

HUNGARIAN 
!Aktywny rynek ~ungarian DEVELOPMENT BANK ondon Stock 

pevelopment Bank fwflgry 2016-05-31 ta!y kupon 
4147,20 600 2 370 2 722 2,90% PLC MAGYAR 5 7/8 egulowany Exchange 

PLC 
5,875%) 

05/31/16 (XS0632248802 

PKO FINANCE AB PKOFI !J'.ktywny rynek Staly kupon 
3.73310/21/15 Borsa Stuttgart PKO Finance AB Szwecja 2015-10-21 4 147,20 1 580 6 719 6889 7,31% 
XS0545031642) 

egulowany 3,733%) 

OLAND 1 5/8 01/15/19 f'\ktywny rynek ~6rse Stuttgart ~karb Paristwa 
Rzeczpospolita 2019-01-15 Staly kupon 

4 147,20 2400 10076 10152 10,80% 
XS087 4841 088) egulowany IPolska 1,625%) 
OLAND 3 3!4 03/29/17 f'\ktywny rynek ~6rse Stuttgart fskarb Par\stwa 

Rzeczpospolita 2017-03-29 Staly kupon 
4 147,20 100 434 485 0,49% 

XS0498285351) egulowany Polska 3,75%) 

POLAND 3 5/8 02/01/16 f'\ktywny rynek Borse Stuttgart fskarb Panstwa "zeczpospolita 2016-02-01 
Sta!y kupon 

4 147,20 500 2115 2 274 2,42% 
XS0242491230) egulowany Polska 3,625%) 

REPHUN 6 01/11/19 f.ktywny rynek London Stock [w~ry fw'19'Y 2019-01-11 t;taly kupon 
4 147,20 350 1 632 1 677 1,79% XS0625388136) egulowany Exchange 6,00%) 

ROMAN145/8 
!J'.ktywny rynek jRumunia ~umunia Sta!y kupon 09/18/2020 Borse Stuttgart 2020-09-18 4 147,20 300 1 253 1 316 1,40% 

XS0972758741) egulowany 4,625%) 

ROMANI 4 7/8 11/07/19 f'\ktywny rynek Borse Stuttgart ~umunia !Rumunia 2019-11-07 Sta!y kupon 
4 147,20 550 2 245 2455 2,61% XS0852474336) egulowany 4,875%) 

URKEY 5 1/2 02/16/17 f'\ktywny rynek ~orse Stuttgart ~urcja urcja 2017-02-16 
Staly kupon 

4 147,20 1 050 4 902 4 871 5,18% XS0212694920) egulowany 5,50%) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

SGB 4 1/4 09/28121 f.ktywny rynek ~TS Belgium Belgia Belgia 2021-09-28 kupon 
0,041472 145 000 000 7 007 7 000 7,45% BE0000321308) f1ieregulowany %) 

BOS FINANCE AB 
!J'.ktywny rynek rankfurter 

Bos Finance AB ~zwecja Staly kupon 
~OSPW 6 05/11/16 

fwertpapierb6rse 
2016-05-11 4 147,20 750 3 085 3482 3,71% 

XS0626282783) rieregulowany 6,00%) 

ITIGROUP INC. 
!J'.ktywny rynek Stany mienny 

ITIGROUP 02/09/16 EuroTLX itigroup Inc. 2016-02-09 upon 4 147,20 750 2 935 3092 3,29% 
XS0243636886) f1ieregulowany ~jednoczone 0,428%) 

PBR 3 3/4 01/04/17 f".ktywny rynek f-.1rs Deutschland 
Republika Niamey 2017-01-04 Sta!y kupon 

0,041472 145 000 000 6 889 6841 7,28% DE0001135317) rier~ulowany ederalna Niemiec 3,75%) 

PBR 4 01/04/37 ~ty:v_ny rynek f-.1rs Deutschland Republika Niamey 2037-01-04 Staly kupon 
0,041472 100 000 000 5 268 5180 5,51% DE0001135275) rieregulowany Federalna Niemiec 4,00%) 

RTR 4 10/25138 f'\ktywny rynek M-rs France rancja Francja 2038-10-25 ptaly kupon 
4,15 350000 1 620 1 628 1,73% FR001 0371401) rieregulowany 4,00%) 

OLAND 4 1/5 04/15/20 f'\ktywny rynek ~uroTLX Skarb Panstwa IRzeczpospolita 2020-04-15 Staly kupon 
4 147,20 100 336 482 0,51% XS0210314299) rieregulowany Polska 4,20%) 

IREPHUN 31/2 07/18/16 f'\ktywny rynek ~uroTLX Wfigry ft./flgry 2016-07-18 Staly kupon 
4147,20 900 3 679 3919 4,17% XS0240732114) rieregulowany 3,50%) 

~-LOVGB 11/211/28/18 f'\ktywny rynek Frankfurter 
Slowacja Stowacja 2018-11-28 Sta!y kupon 

4,15 1 300 000 5 482 5431 5,78% SK4120009234) rieregulowany fwertpapierb6rse 1,50%) 

Nlenotowane na rynku aktywnym 

PGNIG FINANCE AB 
ienotowane na GNIG Finance Staly kupon 

IPGNPW 4 02/14/17 ie dotyczy zwecja 2017-02-14 4147,20 960 4154 4 318 4,60% 
XS07 48259323) nku aktywnym B 4,00%) 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc Wartosc 
Wartosc 

Procento-
Warunki nomina Ina wedlug 

wedlug 
wy udzial Dluzne papiery Kraj siedziby Termin wyceny na 

wartoSciowe Rodzaj rynku Nazwa ;ynku Emitent emitenta wykupu oprocen- jednej Liczba ceny dzien w 
towania obligacji nabycla 

bllansowy aktywach 
(wzl) (w tys. zl) 

(w tys. zl) og61em 

NERGA FINANCE AB Nienotowane na Energa Finance Staly kupon NEASA 3 1/4 03/19/20 (lie dotyczy Szwecja 2020-03-19 4147,20 1 200 5115 5119 5,45% 
XS0906117980) rynku aktywnym AB ,3,25%) 

Sum a 391 662 598 82950 84967 90,42% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysii\cach ztotych, z wyji\tkiem lfczby (w szt.) I wartoscf jednostek uczestnictwa (w zt)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Aktywa 93 965 60472 

1 Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 1 560 1 345 

2. Naleznosci 166 119 

3. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 75 530 59 008 

- dluzne papiery wartosciowe 75 530 59 008 

4. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 16 709 -

- dluzne papiery wartosciowe 9 437 -

II. Zobowi~tzania 261 90 

Ill. Aktywa netto 93 704 60 382 

IV. Kapftat Subfunduszu 79 014 48459 

1. Kapital wplacony 430 433 354 565 

2. Kapital wyplacony (351 419) (306 106) 

V. Dochody zatrzymane 13 790 11105 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto - 22 467 20 500 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (8 677) (9 395) 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 900 818 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 93 704 60 382 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 332 028,299 295 473,735 

s 583 111,411 426 031,969 

T 305 225,263 104 381,048 

wartosc aktywow Wartosc aktyw6w 
Kategorie jednostek uczestnictwa netto na jednostkQ netto na jednostkQ 

uczestnlctwa uczestnictwa 

A 75,16 71,99 

s 76,86 73,48 

T 78,40 74,80 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralna. cz~sc sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tySii\Cach ztotych, z wyji\tkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnfctwa (w zt)) 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

1. Przychody z lokat 3 045 2 749 

1. Przychody odsetkowe 2 778 2 748 

2. Dodatnie saldo r6znic kursowych 266 -

3. Pozos tale 1 1 

II. Koszty Subfunduszu 1 078 1485 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1 012 730 

2. Op!aty dla Depozytariusza 66 50 

3. Op!aty za zezwolenia i rejestracyjne 0 0 

4. Ujemne saldo r6znic kursowych - 705 

5. Pozos tale 0 -

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -

IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 1 078 1485 
-

V. Przychody z lokat netto ON) 1 967 - 1 264 

VI. Zrealizowany i niezreallzowany zysk (strata) 800 (581) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 718 (139) 

- z tytulu r6znic kursowych (258) (562) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 82 (442) 

- z ty1ulu r6znic kursowych 486 (3 492) 

VII. Wynik z operacji 2 767 683 

Wynik z operacji Wynlk z operacjl 
Kategoria jednostek uczestnictwa przypadaj~tcY na kategorill przypadaj~tcy na kategorill 

jednostek uczestnictwa jednostek uczestnictwa 

A 3,17 0,97 

s 3,39 1,19 

T 3,61 1,38 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kai:dego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaty zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki. Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadaja.ca. na dany 
dzien wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Ob/igacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysfi\cach ztotych, z wyji\tkiem liczby (w szt.) I wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Zmiana warto~ci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 60 382 65 033 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem). wtym: 2 767 683 

a) przychody z lokat netto 1 967 1 264 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 718 (139) 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 82 (442) 

3. Zmiana w aktywach netto z ty1ulu wyniku z operacji 2 767 683 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem). w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem). w tym: 30 555 (5 334) 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zby1ych jednostek uczestnictwa) 75 868 30 323 

b) zmiana kapitalu wyplaconego {zmniejszenie kapitalu z ty1ulu odkupionych jednostek 45 313 35 657 uczestnictwa) 

6. t.a.czna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 33 322 (4 651) 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 93 704 60 382 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 83 898 60 501 
·-

II. Zmlana iiczby jednostek uczestnictwa -

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 165 611,551 107 923,800 

s 574 623,988 291 900,899 

T 364 668,141 88 506,617 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 129 056,987 146 649,597 

s 417 544,546 309 068,652 

T 163 823,926 110 236,841 

c) saldo zmian 

A 36 554,564 (38 725, 797) 

s 157 079,442 (17 167, 753) 

T 200 844,215 (21 730,224) 

2. liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci, w tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 3 067 860,445 2 902 248,894 

s 4 072 797,100 3 498 173,112 

T 1 423 438,246 1 058 770,105 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 2 735 832, 146 2 606 775,159 

s 3 489 685,689 3 072 141 '143 

T 1118212,983 954 389,057 

c) saldo zmian 

A 332 028,299 295 473,735 

s 583 111,411 426 031,969 

T 305 225,263 104 381,048 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

1.01.2013 r.- 1.01.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 332 028,299 295 473,735 

s 583 111,411 426 031,969 

T 305 225,263 104 381,048 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostkQ uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 71,99 71,02 

s 73.48 72,29 

T 74,80 73,42 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biei:<tcego okresu 
sprawozdawczego 

A 75,16 71,99 

s 76,86 73,48 

T 78,40 74,80 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

A 4,40% 1,37% 

s 4,60% 1,65% 

T 4,81% 1,88% 

4. Minima Ina wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 71,63 67,81 

data wyceny 2013-01-02 2012-03-02 

s 73,11 69,13 

data wyceny 2013-01-02 2012-03-02 

T 74,42 70,24 

data wyceny 2013-01-02 2012-03-02 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 77,47 73,38 

data wyceny 2013-07-03 2012-06-01 

s 79,15 74,80 

data wyceny 2013-07-03 2012-06-01 

T 80,65 76,06 

data wyceny 2013-07-03 2012-06-01 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 75,23 71,74 

s 76,93 73,22 

T 78,47 74,53 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 1,28"/o 2,45"/o 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,21% 1,21% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,08% 0,08% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalei:y analizowac l<tcznie z notami objasniaj<tcymi i informacj<t dodatkowq, kt6re stanowi<t integraln<t cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Noty objasniaj2tce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjfitych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzqdzone w j~zyku pols kim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk;;; uczestnictwa 
podana zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnosciq do 0,001 
sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosd ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq. 

- Nabycie albo zbyde skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dade 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do !ego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglt;!dnia si~ w najblizszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzar.. 

- Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 
wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daty przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

- Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

- Subfundusz moze dokonywac lokat w instrumenty udzialowe (w szczeg61nosci w akcje, prawa do akcji, prawa poboru akcji), 
tylko i wylqcznie w sytuacji, gdy takie nabycie jest wynikiem konwersji dlugu. 

- Naleznq dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajqcy wartosd !ego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
nale:Znq dywidend~ ujmuje si' w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

- Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jake koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

- Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
nast~pnym po dniu ustalenia tych praw. 

- Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni~cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w lqcznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

- Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia !ego 
prawa. 

- Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabyda 
waluty. W przypadku sprzeda:Zy waluty uj~de w ksi~gach nast~puje w dade rozliczenia sprzedazy. 

- Zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzeda:Zy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 
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Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiq_zania i nalei:nosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartej transakcji 
mogq_ bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wai:ny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiq_zan i nalei:nosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiq_zan i nalei:nosci lub 

jednoczesnie takie nalei:nosci wylq_czyc z ksiq_g rachunkowych, a zobowiq_zanie finansowo rozliczyc. 

- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dlui:ej nii: w ciq_gu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzien roboczy uznaje si~ dzien roboczy w kai:dym panstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6i:nice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sq_ wyrai:one, a taki:e w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedai:y danej lokaty. 

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

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq_ ,najdroi:sze sprzedaje si~ jake pierwsze", polegajq_cq_ na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyi:szej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia- oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyi:szej biei:q_cej 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq_ wylq_cznie papiery pochodzq_ce z transakcji kupna, kt6rych dzien rozliczenia 
kupna przypada najp6i:niej na dzien rozliczenia transakcji sprzedai:y. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat 
b~dq_cych przedmiotem transakcji przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

- Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6i:nic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 

- Przyrost wartosci dlui:nych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. . 

- Przychody z lokat obejmujq_ w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6i:nic kursowych powstale 
w zwiq_zku z wycenq_ srodk6w pieni~i:nych, nalei:nosci oraz zobowiq_zan w walutach obcych, a taki:e przychody odsetkowe, w 
sklad kt6rych wchodzq_ odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dlui:nych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

- Przychody odsetkowe od lokat bankowych ralicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
- odsetkowe od dlui:nych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 

ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nalei:ne od srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq_ 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiq_zanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

- Koszty Subfunduszu obejmujq_ w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6i:nic kursowych 
powstale w zwiq_zku z wycenq_ srodk6w pieni~i:nych, nalei:nosci oraz zobowiq_zan w walutach obcych, a taki:e koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i poi:yczek oraz amortyzacj~ premii. 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i poi:yczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowiq_ koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast~pujq_ce koszty zwiq_zane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq_ z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiq_zane z transakcjami kupna i sprzedai:y papier6w wartosciowych i praw majq_tkowych, 
prowizje i oplaty zwiq_zane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i poi:yczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i oplaty zwiq_zane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obciq_i:enia naloi:one przez wlasciwe organy 
administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyi:ej wymienione koszty stanowiq_ koszty 
nielimitowane Subfunduszu i sq_ pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiq_zany do ich 
ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. 
Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiq_zan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiq_zania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiq_zan Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajq_cych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzien 
sporzq_dzania sprawozdania flnansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiq_zania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwq_ skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dlui:nych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba i:e jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyflkat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moi:e lokowac Subfundusz 
- wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujq_cy spos6b: 
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a) jei:eli Ozieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzei:eniem, 
i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowari ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatniq_ cen~ transakcyjnq_ dost~pnq_ o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jei:eli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczq_co niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto i:adnej 
transakcji - wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umozliwiajq_cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzeri 
majq_cych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jei:eli Ozier'! Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umoi:liwiajq_cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq_ wartosc godziwq_ 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq_ poprzez zastosowanie 
przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, 
zgodnie z najlepszq_ wiedzq_ Subfunduszu i praktykq_ rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej nii: jednym aktywnym rynku, wartosciq_ godziwq_ jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kai:dego kolejnego miesiq_ca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem i:e Subfundusz moi:e 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest moi:liwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, moi:liwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zc::wartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) Hose danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu -jake rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujq_cy spos6b: 

a) b~dq_cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~i:nych oraz 
pozostalych dlui:nych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jei:eli nie ma moi:liwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~i:nych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters pod warunkiem, i:e wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc godziwq_ 
instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznosc nominalnq_ wraz z nalei:nymi na dzier'l wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci tworzy si~ odpisy aktualizujq_ce w ci~i:ar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_- wedlug wartosci godziwej ustalonej jake wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ 
wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl~dnieniem zdarzer'l majq_cych istotny wplyw na wartosc godziwq_ powstalych mi~dzy datq_ ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem 
zdarzer'l majq_cych istotny wplyw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce 
siedzib~ za granicq_ wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej 
akcje tego samego typu sq_ notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje !ego samego typu nie sq_ 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatniq_ z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe 
na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq_ o wartosc rynkowq_ prawa poboru niezb~dnego do 
ich obj~cia w dniu wygasni~cia !ego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest 
wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6i:ne ceny dla nabywc6w - w oparciu o sredniq_ cen~ 
nabycia, wai:onq_ liczbq_ nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena Ia zostala podana do publicznej wiadomosci, z 
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uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majq_cymi wplyw na ich 
wartose rynkowq_, 

g) kontrakt6w terrninowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8, metodq_ okreslajq_cq_ stan 
rozliczer'l Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajq_cych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroi:nej wyceny, biorq_c 
pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w 
szczeg61nosci na podstawie zweryf1kowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest moi:liwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja moi:e bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic, itp.) lub Reuters, 

i) dlui:nych papier6w wartosciowych zawierajq_cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq_ scisle powiq_zane z wycenianym papierem dlui:nym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dlui:nego. Jei:eli wbudowane instrumenty pochodne nie sq_ 
scisle powiq_zane z wycenianym papierem dlui:nym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny diuznego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy 
procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla 
poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest 
moi:liwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zalei:nosci od 
dost~pnosci danych) mogq_ bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. 
Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych nii: wymienione w punktach a)-i)- wedlug wartosci godziwej spelniajq_cej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartose godziwa wynikajq_ca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzier'l przeszacowania, nowo ustalonq_ 
skorygowanq_ cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczq_wszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq_ cen~ nabycia. Na dzier'l rozliczenia cena nabycia slui:y do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowiq_zania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczq_wszy od dnia zawarcia umowy sprzedai:y, metodq_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedai:y zobowiq_zania z tytulu transakcji przy 
zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedai:y, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq_. 

7. Aktywa oraz zobowiq_zania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sq_ notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq_ notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej sq_ denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq_ wartose godziwq_ uznaje si~ wartose wyznaczonq_ poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq_, niezalei:nq_ jednostk~ swiadczq_cq_ !ego rodzaju uslugi, o 
ile moi:liwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~i:nych zwiq_zanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodzq_ 
z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq_ powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6i:niq_cego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~pujq_cy spos6b: WAN A (wartose aktyw6w 
netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach dotyczq_cych 
typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania biezq_cych 
koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarzq_dzanie dla danego typu jednostki 
za dzien od ostatniego Dnia Wyceny do dnia biei:q_cego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych typ6w jednostek. 

e) Wartosciszacunkowe 

Sporzq_dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zaloi:er'l 
wplywajq_cych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane sq_ na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych moi:liwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq_ one 
podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiq_zar'l, kt6rych nie moi:na okreslie w jednoznaczny spos6b 
na podstawie ceny pochodzq_cej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zaloi:enia stanowiq_ce ich podstaw~ podlegajq_ okresowym przeglq_dom. Aktualizacje szacunk6w sq_ rozpoznawane 
w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jei:eli aktualizacja dotyczy tylko !ego okresu, lub w okresie, w kt6rym 
dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biei:q_cy, jak ina przyszle okresy. 

Ponii:ej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzq_dzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 
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Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bq_dz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele V'JYCeny sq_ 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sq_ testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane sq_ dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystac z oszacowari. Zmiany przyj~tych zalozeri i szacunk6w mogq_ miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczq_ce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istniejq_, dokonuje si~ odpisu aktualizujq_cego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq_ bilansowq_ a 
oszacowanq_ wartosciq_ biezq_cq_ oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajq_cych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezq_cej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych 
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty 
wartosci podlegajq_ regularnemu przeglq_dowi. 

Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzgl~dniajq_ parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzieri. Biorq_c pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 31 grudnia 2013 roku 17,79% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq_ zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzieri 31 grudnia 2012 roku - odpowiednio 0,00%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq_ r6znic si~ od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w sq_ mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzq_dzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Nale:l:nol\ci Subfunduszu 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Suma 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

Zobowili,Uinia Subfunduszu 

Z tytulu wp/at na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowia.zania, w tym: 

- zobowia.zania wobec TFI z tytulu op/aty za zarza.dzanie 

- zobowia.zania wobec kontrahent6w 

Suma 

Nota 4. Srodki pieni,zne i ich ekwiwalenty 
31.12.2013 r. 

Struktura l\rodk6w pienill:l:nych na rachunkach bankowych Waluta 

Bank I 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 

31.12.2012 r. 

Struktura l\rodk6w pleniQ:I:nych na rachunkach bankowych Waluta 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 

14 

Wartol\t na d::der'i 31.12.2013 r. Wartost na dzler'i 31.12.2012 r. 
(w tys~ zt) (wtys. zl) 

-
166 119 

166 119 

Wartost na dzier'i 31.12.2013 r. Wartost na dzier'i 31.12.2012 r. 
(wtys. zl) (wtys.zl) 

78 0 

68 19 

115 71 

97 63 

6 5 

261 90 

Wartol\t na dzier'i bilansowy 
Wartol\t na dzier'i bllansowy 

w walucie sprawozdania w danej walucie (w tys.) 
flnansowego (w tys. zl) 

1 560 

561 561 

241 999 

Wartost na dzler'i bllansowy Wartol\t na dzler'i bllansowy 

w danej walucle (w tys.) w walucle sprawozdania 
flnansowego (w tys. zl) 

1345 

189 189 

283 1 156 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Srednf w okresie sprawozdawczym poziom ~rodk6w pleni~znych 
Warto~c na dzien 31.12.2013 r. 

Warto~c na dzien 31.12.2013 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biez.tcych zobowi~zan Waf uta 

w danej wafucie (w tys.) 
w wafucle sprawozdanfa 

Subfunduszu flnansowego (w tys. zt) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom ~rodk6w pleni~znych 2 287 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 769 769 

Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 366 1 518 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom ~rodk6w pieni~:l:nych 
Warto~c na dzlen 31.12.2012 r. 

Warto~c na dzien 31.12.2012 r. 
utrzymywanych w cefu zaspokojenia biez.tcych zobowi~zan Waf uta 

w danej wafucie (w tys.) 
w wafucie sprawozdania 

Subfunduszu flnansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom ~rodk6w pleni~znych 1409 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 334 334 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 263 1 075 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajq_cym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jake wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu podzielonych 
wedlug okresu pozostajq_cego na dzier'l 31.12.2013 roku do zapadalnosci tych ins! rum ent6w finansowych. 

31.12.2013 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 roku Powyzej 3 

miesi~cado miesi~cydo miesl~cydo Razem (wtys.zl) miesi~ca 3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku dO 3fat fat 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do -odkupu, z tego o okresie do wykupu - - - - - . 
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 649 - - 1 546 19 266 50 977 72438 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - 9 437 9437 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci~zone ryzykiem warto~ci 

649 godziwej wynikaj~cym ze stopy procentowej - - 1546 19 266 60414 81 875 

Procentowy udzial w aktywach og61em 0,69% - - 1,65% 20,51% 64,28% 87,13% 

31.12.2012 r. Do1 
Od 1 Od 3 Od 6 

Od 1 roku Powyzej 3 
miesl~ca do mfesi~ydo mlesl~cy do Razem (w tys. zl) mlesl~ca 
3 mlesi~cy 6 mlesi~cy 1 roku 

do 3fat fat 

Transakcje przy zobowia.zaniu si~ drugiej strony do -odkupu, z tego o okresie do wykupu - - - - - . 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku - 213 - - 19 738 37 066 57 017 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - -
Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci~:l:one ryzyklem warto~cl -
godziwej wynikaj~cym ze stopy procentowej 

213 - - 19 738 37 066 57 017 

Procentowy udzial w aktywach og61em - 0,35% - - 32,63% 61,30% 94,28% 

( 1. 2) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zar'l Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajq_cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jake wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wedlug podzialu na okresy pozostajq_ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 
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Od 1 Od 3 Od6 31.12.2013 r. Do 1 
miesi~tca do miesi~cy 

miesi~cy do 1 Od 1 roku Powytej 3 Razem (wtys.zl) mlesi~tca 3 mlesi~cy 
do 6 roku do 31at I at 

miesi~cy 

Tra nsakcje przy zobowiqzaniu si<;! drugiej strony do - - -odkupu, z tego o okresie do wykupu - - - . 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 092 - - - - 3 092 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 7 272 - - - 7 272 

Pezostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obcill.:l:one ryzykiem wartot;ci 3092 7 272 godzlwej wynikajll.cym ze stopy procentowej 

. - - 10 364 

Procentowy udzial w aktywach og6/em 3,29% 7,74% . - - 11,03% 

31.12.2012 r. Do 1 Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 roku Powyzej 3 miesill.ca do miesl~ydo mlesi~cydo Razem (wtys.zl) mlesi~tca 
3mlesl~cy 6 miesi~cy 1 roku do 31at I at 

Transakcje przy zobowiqzaniu si<;! drugiej strony do - - -odkupu, z tego o okresie do wykupu - - - . 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 1 981 - - - - 1 991 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obcill.:l:one ryzykiem wartot;cl 10 1981 -godziwej wynlkaj~tcym ze stopy procentowej 

. . - 1 991 

Procentowy udzlal w aktywach og6/em 0,02% 3,28% - . . - 3,30% 

(2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwety edzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_zenie ryzykiem kredytewym na dzien bilansewy, w przypadku gdyby streny 
transakcji nie wypelnialy sweich ebewiq_zk6w (bez uwzgl~dniania wartesci godziwych dedatkewych zabezpieczen), w 
pedziale na kategerie bilansewe 

Kwety edzwierciedlajq_ce maksymalne ebciq_zenie ryzykiem kredytewym zestaly zaprezentewane jake wartesci bilansewe 
peszczeg61nych kategerii· aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartesci gedziwych dedatkewych zabezpieczen. W przypadku 
skladnik6w lekat zestala zaprezentewana wartesc bilansewa skladnik6w lekat e charakterze dluznym. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys.zl) udzial (wtys.zl) udzlal 
w aktywach waktywach 

og6/em og6/em 

Srodki pieni<;!:Zne i ich ekwiwalenty 1 560 1,66% 1 345 2,22% 

Naleznosci, w tym: 166 0,18% 119 0,20% 

naleznosci z tytu!u zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat - - - -
Transakcje przy zobowiqzaniu si<;! drugiej strony do odkupu - - - -

Skladniki lokat o charakterze dlu:Znym notowane na aktywnym rynku, w tym: 75 530 80,37% 59 008 97,58% 

dlu:Zne instrumenty finansowe emitowane bqd:Z gwarantowane przez Skarb 13 373 14,22% 6 407 10,60% Par\stwa lub NBP 

listy zastawne - - - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 62 157 66,15% 52 601 86,98% Pat'lstwa bqd:Z NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Sk/adniki lokat o charakterze dlu:Znym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 16 709 17,79% - -
dlu:Zne instrumenty finansowe emitowane bqd:Z gwarantowane przez Skarb 
Paristwa lub NBP - - - -

listy zastawne 7 272 7,74% - -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 

9 437 10,05% - -Paristwa bqd:Z NBP instrumenty o charakterze dlu:Znym 

Razem aktywa Subfunduszu obclll.tone ryzykiem kredytowym 93965 100,00% 60472 100,00% 

(2.2) Przypadki znaczq_cej kencentracji ryzyka kredytewege w peszczeg61nych kategeriach lekat 

Kencentracja ryzyka kredytewege w peszczeg61nych kategeriach lekat (wedlug Tabeli gl6wnej lekat) zestala 
zaprezentewana jake wartesc bilansewa lekat w instrumenty dluzne emitewane lub per~czane przez pedmiet, kt6rege 
papiery stanewiq_ pewyzej 5% wartesci aktyw6w Subfunduszu. 
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31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial (wtys.zl) udzial 
waktywach waktywach 

og61em og61em 

Dlutne papiery warto~ciowe, w tym: 

Belgia 7 000 7,45% - -
Energa Finance AB 5 119 5,45% - -
Skarb Par\stwa (RP) 13 373 14,22% 6 407 10,60% 

S!owacja 5 431 5,78% - -
Wfigry 7 791 8,30% 6 148 10,16% 

Republika Federalna Niemiec 12 021 12,79% 11 216 18,54% 

Francja 1 628 1,73% 9 311 15,40% 

PKO Finance AB 6 869 7,31% 3 376 5,58% 

BOS Finance AB 3 482 3,71% 4 218 6,98% 

Rumunia 3 771 4,01% 5 676 9,39% 

Turcja 4 871 5,18% 3 581 5,92% 

PEKAO Bank Hipoteczny SA 7 272 7,74% -

{3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciq_i:enia aktyw6w i zobowiq_zan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciq_i:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jake wartose bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiq_zan 
wyrai:onych w walutach obcych. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys.zl) udzial (wtys.zl) udzial 
waktywach w aktywach 

og6tem og61em 

-

Srodki pienif!i:ne i ich ekwiwalenty 999 1,07% 1 156 1,91% 

Nalei:nosci - - - -
Transakcje przy zobowiq_zaniu Sifi drugiej strony do odkupu - - - -
Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 75 530 80,37% 58 988 97,54% 

dlui:ne papiery wartosciowe 75 530 80,37% 58 988 97,54% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 16 709 17,79% - -
dlui:ne papiery wartosciowe 9 437 10,05% - -

Razem aktywa Subfunduszu obcl¥one ryzyklem walutowym 93 238 99,23% 60144 99,45% 

Zobowhtzanla obcl¥one ryzyklem walutowym . - . 

( 3.2) Wskazanie przypadk6w znaczq_cej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jake wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrai:onych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys.zl) 
udzial 

(wtys.zl) udzial 
waktywach waktywach 

og61em og61em 

Dlutne papiery warto~ciowe 

-

EUR 84 967 90,42% 58 988 97,54% 

Llsty zastawne 

EUR 7 272 7,74% -

{ 4) Poziom obcicttenia aktyw6w i zobowictZall Subfunduszu ryzykiem plynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jake ryzyko, ii: Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~i:nych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiq_zan w terminach ich wymagalnosci lub lei: zbycie aktyw6w nastq_pi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, ii: jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq_ bye odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych w 
ramach zarzq_dzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~i:nych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o dui:ej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq_ si~ przejsciowo obnii:onym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, ii: Subfundusz moi:e nie bye w 
stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajq_cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym konczq_cym si~ 31 grudnia 2012 Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Europejskich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

(5) Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 
Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangai:owania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzq_dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowi~zaniu sif~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Nie dotyczy. 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
31.12.2013 r. 

Walutowa struktura pozycjl bllansu 

Aktywa 

Srodki pienl~tne i ich ekwiwalenty 

Naletno{;cl 

Transakcje przy zobowittzanlu si~ druglej strony do odkupu 

Skladnlki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Zobowittzania 

31122012r 

Walutowa struktura pozycji bilansu 

Aktywa 

Srodki pleni~:l:ne I lch ekwiwalenty 

Nale:l:no{;cl 

Transakcje przy zobowlttzaniu sl~ druglej strony do odkupu 

Skladnikllokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nlenotowane na aktywnym rynku 

Zobowlttzania 

-
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Wartost na dzier'i 
Waluta bilansowy w danej 

walucle (w tys.) 

PLN 

PLN 

PLN 561 

EUR 241 

PLN 

PLN 166 

PLN 

PLN 

EUR 18 212 

PLN 

EUR 4 029 

PLN 

PLN 261 

Warto{;t na dzler'i 
Waluta bilansowy w danej 

walucle (wtys.) 

PLN 

PLN 

PLN 189 

EUR 283 

PLN 

PLN 119 

PLN -
PLN 

PLN 20 

EUR 14 429 

PLN -
PLN 

PLN 90 

Warto{;t na dzier'i 
bllansowy w walucie 

sprawozdanla 
flnansowego (w tys. zl) 

93 965 

1560 

561 

999 

. 166 

166 

-
75 530 

75 530 

16 709 

16 709 

261 

261 

Warto{;t na dzier'i 
bilansowy w walucle 

sprawozdanla 
flnansowego (w tys. zl) 

60472 

1 345 

189 

1 156 

119 

119 

-
59 008 

20 

58 988 

-
90 

90 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Europe} skich Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

1 01.2013 r -31.12 2013 r 
Dodatnie I ujemne r6:!:nlce kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladnikllokat 
i Dodatnle r6:!:nice kursowe Ujemne r6znice kursowe 

Zreallzowane Nlezrealizowane Zreallzowane Niezrealizowane 

D!uzne papiery wartosciowe - 486 258 

Sum a - 486 258 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r 
Dodatnie I ujemne r6:!:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladnlkllokat 
Dodatnie r6:!:nlce kursowe Ujemne r6:!:nlce kursowe 

Zreallzowane Nlezreallzowane Zrealizowane Nlezreallzowane 

-
-

D!uzne papiery wartosciowe - - 562 3492 

Suma - - 562 3492 

Srednl kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy kurs w stosunku do zl waluta 

1. Euro 4,1472 EUR 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycla lokat 
Warto~c zreallzowanego 

zysku (straty) ze zbycla lokat 
(wtys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 718 48 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 34 

Suma 718 82 

1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 
- Wzrost (spadek) 

Warto~c zrealizowanego 
Zreallzowany i nlezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat nlezrealizowanego zysku 

(wtys.zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 420 (442) 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (559) -
Sum a (139) (442) 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 1.01.2012 r.-31.12.2012 r. 

Czfi!SC sta!a wynagrodzenia 1012 730 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzctdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 
(1) 2,20% (dwa i dwie dziesiqte procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 1 ,90% Qeden i dziewi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S 
(3) 1,60% Qeden i szesc dziesiqtych procent) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiqt pi~c) dni sredniej rocznej wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujqcej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
slui:qcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne 
kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na 
poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzctdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Oniu Wyceny za kai:dy dzien roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonct 
uprzednio rezerw~. 
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Stawki wynagrodzenia za zarzctdzanie Subfunduszem: 

Kategoria jednostek Uczestnictwa 

A 

s 
T 

Stawka statutowa 

2,20% 

1,90% 

1,60% 

Stawka obowiqzujqca na dzien bilansowy 

1,40% 

1,20% 

1,00% 
Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odrti!bnie. Zgodnie z 
uchwalq Zarzqdu Towarzystwa od wyceny dokonanej na dzien 8 maja 2012 roku do odwolania, obowiqzuje decyzja o obnizeniu 
stawki wynagrodzenia za zarzctdzanie z wysokosci: 

• 2,20% do 1,40%- dla jednostek uczestnictwa typu A 

• 1 ,90% do 1 ,20%- dla jednostek uczestnictwa typu S 

• 1,60% do 1 ,00%- dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Kwoty wynagrodzenia za zarzqdzanie naliczane set w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odrti!bnie. W 2013 
roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzqdzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji 
Europejskich. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. z!) 93 704 60 382 65 033 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na 
koniec roku obrotowego (w z!) 

A 75,16 71,99 71,02 

s 76,86 73,48 72,29 

T 78,40 74,80 73,42 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnfonnacje o znaczctcych zdarzeniach, dotyczctcych lat ubiegfych, ujQtych w sprawozdaniu finansowym za biei:ctCY okres 
sprawozdawczy 

Nie dotyczy. 

B. lnfonnacje o znaczctcych zdarzeniach, kt6re nastctPify po dniu bilansowym, a nieuwzgiQdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomiQdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty IMQd6w podstawowych, ich przyczyny, tytufy oraz wpfyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacjQ majcttkowct i finansowct pfynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki infonmowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostktil uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktyw6w 
netto na jednostktil uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia Sitil transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do moi:liwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwictzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne infonnacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogfyby w istotny spos6b wpfynctc na ocenQ sytuacji 
majcttkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 

subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelnia j £!CY 
z badania 

sprawozdania jednostkowego 
Rok obrotowy konczq.cy siy 

31 grudnia2013 r. 

Raport uzupelniaj(!cy zawiera 11 stron 
Raport uzupelniaj(!cy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koiicZ(!cy siy 

31 grudnia 2013 r. 

0 20 14 KPMG Audyt spOlka z ograniczonil odpowiedziaJnoSciif sp.k. jest polskif sp6lkif komandytow4 i czlonkiem sieci KPMG 
skladajilcej si~ z niezale.tnych spOlek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International''), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzeZone 
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1. Cz((sc ogolna raportu 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konc=qcy Sif 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich jest subfunduszem wydzielonym w Arka BZ WBK 
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada osobowosci 
prawnej. 

Subfundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem). 

Fundusz moze u:Zywac nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

plac Wolnosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy lnwestycyjnych 

S(!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

S(!d Okrygowy w Warszawie, 
VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 
26 listopada 201 0 r. 
RFi 589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Fundusz jest zarz(!dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej Towarzystwem), z siedzib'! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzialalnosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych i 
Gield KPWiG-4086-18/98-1071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 
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Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycvinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy siif 31 grudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S(!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapital zakladowy na 
dzien bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

S(!d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S(!dowego 
26 lute go 2001 r. 
KRS0000001132 

13.202.000 zl 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarz(!d Towarzystwa. 

W sklad Zarz(!du Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan Jacek Marcinowski - Prezes Zarz(!du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz(!du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarz(!du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imiy i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon'! odpowiedzialnosci(! 
sp.k. 

Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S(!d rejestrowy: S(!d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S(!dowego 
Numer NIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon(! odpowiedzialnosci'! sp.k. jest wpisana na listy podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzon'! przez Krajow'! Rady 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporz(!dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy koncz(!cy siy tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt sp6lka z ograniczon(! 
odpowiedzialnosci(! sp.k. i uzyskalo opiniy bieglego rewidenta bez zastrzezen. 

Pol(!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 
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Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcyinvm Otwartvm 

Raport u:::upelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy siif 31 grudnia 2013 r. 

Pol(!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S(!dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy lnwestycyjnych S.A. z siedzib'! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sklada sitt zestawienie lokat oraz bilans 
sporz(!dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koncz(!cy sitt tego dnia oraz noty objaSniaj(!ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow'! z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart(! na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 10 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdaniajednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rewrzJI finansowej wydanych przez Krajow(! Radtt Bieglych Rewident6w oraz 
Mittdzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 17 lute go 2014 r. 
do 28 lute go 2014 r. 

Zarz(!d Towarzystwajest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, sporz(!dzenie 
i rzeteln(! prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw'! o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi(!zuj(!cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra:Zenie opinii i sporz(!dzenie 
raportu uzupelniaj(!cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci 
ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych podstawy jego sporz(!dzenia. 

Zarz(!d Towarzystwa zlotyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
IJasnoscr zal(!czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wplywaj(!cych w spos6b znacz(!cy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
badany. 

W trakcie badania sprawozdaniajednostkowego Zarz(!d Towarzystwa zlotyl wszystkie :Z(!dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbttdne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w :laden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz(!dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj(!cej sitt w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz(!dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjyta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawidlowa oraz zgodna z 
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Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

profilem ryzyka inwestycyjnego i polityk(! inwestycyjn(!, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Oz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot uslugi poswiadczaj(!cej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrybnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczaj(!ca nie zostala 
wykonana. 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniaj(! wymog niezale.inosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorz(!dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Oz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z poiniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawo:::daniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sif 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Ogolna analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

AW:ywa 
Srodki pieniyi:ne i ich ekwiwalenty 

Nalei:no5ci 
Skladniki lokat no to wane na aktywnym rynku, w tym 

- dfutne papiery wartosciowe 

Skladniki lokat nienoto>vane na aktywnym rynku, w tym: 
- dluine papiery warta5ciowe 

Zooowbtzania 
AW:ywa netto 
Kapital subfunduszu 

Kapitalwplacony 
Kapital wyplacony 

Dochody zatrzymane 
ZakumulO\vane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat 

Wzrost (spadek) warto§ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 
Kapitalsubfunduszu i zakumulowany wytik z operacji 

Kategorie jednostek uczes tnictwa 
A 
s 
T 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

7 

31.12.20I3 
zl '000 

93 965 

I 560 
166 

75 530 
75 530 

16 709 
9437 

261 

93 704 

79 OI4 
430 433 

(351419) 

I3 790 
22 467 

(8 677) 

900 

93 704 

Liczba 
332 028.299 

583 111,411 
305 225,263 

w artosc a.k1y\\-6w 
netto najednostkJt 

oczestnictwa(zl) 
75,16 
76,86 
78,40 

31.12.20I2 
zl '000 

60472 

I 345 
119 

59 008 
59008 

90 

60382 
48459 

354 565 

(306 106) 

II I05 
20 500 

(9 395) 

8I8 

60382 

Liczba 
295 473,735 

426 031,969 
104 381,048 

Wartooc aktyw6w 
netto najednostky 
uc:restnictwa (zl) 

71,99 
73,48 
74,80 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lokat 

Przychody odsetkowe 
Dodatnie sal do r6:i:nic kursowych 

Pozostale 

Koszty subfunduszu 

Wynagrodzenie dla To\\'llrzystwa 

Oplaty dla Depozytariusza 

Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 
Ujemne saldo r6:i:nic kursowych 

Pozostale 

Koszty subfunduszu netto 

Przychody z lokat netto 

Zrealimwany i niezrealizowany zysk/(strata) 
Zrealizowany zysk!(strata) ze zbycia lokat; w tym: 

- z tytulu r6:inic kursowych 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy si~ 31 grudnia 2013 r. 

1.01.2013- 1.01.2012 -
3l.l2.20 13 31.12.2012 

zl '000 zi'OOO 

3045 2 749 
2 778 2 748 

266 

1078 1485 
I 012 730 

66 50 
0 0 

705 
0 

1078 1 485 

1967 1264 

800 {581} 
718 ( 139) 

(258) (562) 
Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: 

- z tytulu r6:inic kursowych 
82 

486 

(442) 
(3 492) 

Wynik z o peracji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

8 

2767 

Wynik z 
operacji 

przypadajacy 
na jednostky 

uczestnictwa 
(zl) 

3,17 
3,39 
3.61 

683 

Wynikz 
operacji 

p rzypadaj acy 
na jed no stky 

uczestnictwa 
(zl) 

0,97 
1,19 
1,38 



2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Lokaty (zl'OOO) 

Wartosc aktyw6wnetto Subfunduszu(zl'OOO) 
Wartosc aktyw6wnetto na jednostky uczestnictwa A (zl) 
Wartosc aktyw6wnetto najednostky uczestnictwa S (zi) 

Wartosc aktyw6wnetto najednostky uczestnictwa T (zl) 
Kapital Subfunduszu (zl'OOO) 
W)nik z operacji (zl'OOO) 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcvinvm Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sif! 31 grudnia 2013 r. 

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 

92 239 59 008 64 281 

93 704 60 382 65 033 

75,16 71,99 71,02 

76,86 73,48 72,29 

78,40 74,80 73,42 

79 014 48 459 53 793 

2 767 683 5 991 

Procentowa zmiana wartoS<:i akt)w6w netto najednostky uczestnictwaA 
Procentowa zmiana wartoS<:i akt)W6w netto najednostky uczestnictwa S 
Procentowa zmiana wartoS<:i aktyw6w netto najednostky uczestnictwa T 

4,40% 

4,60% 
4,81% 

1,37% 11,86% 

1,65% 12,32% 
1,88% 12,66% 
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3. Czf(sc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestvcyinvm Otwartvm 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy si~ 31 grudnia 2013 r. 

Subfundusz posiada aktualn'! dokumentacjy opisuj'!C'! zasady rachunkowosci, przyjyte przez 
Zarz<!d Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. I 0 ustawy o rachunkowosci 
i rozporz<!dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,Rozporz<!dzenie"). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znacz'lcych nieprawidlowosci 
dotycz'lcych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usuniyte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacjy skladnik6w maj'!tkowych w terminach okrdlonych 
wart. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i ujycia w ksiygachjej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji z 
uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktywow 

W zakresie objytym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, termin6w 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarz'ldzania jego lokatami. 

10 



3.3. Noty objasniaj~ce 

jednostkowego 
i 

Arka BZ WBK Obligacji Europejskich 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestvcyinvm Otwartvm 

Raport uzupefniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sil( 31 grudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do sprawozdania 

Dane zawarte w notach objasniaj'lcych i informacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawidlowo. Noty objasniaj'lce i informacja dodatkowa stanowi'! integraln'! czysc 
sprawozdania jednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Spolka z ograniczon'l odpowiedzialnosci'! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 

II 

; /t 

..... .l~:~~f~l:'::.?.~~~~~··········· 
Ma!dal9fla Grzesik 
Biegly f4wident 
Nr ewia~mcyjny 12032 



Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 
subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Opinia i Raport 
Niezaleznego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy konczq_cy siy 
31 grudnia 20 13 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupelniajeycy zawiera II stron 

Opinia niezalet.nego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupelniajeycy 

z badania sprawozdania j ednostkowego 
za rok obrotowy km1czeycy siy 

31 grudnia 20 13 r. 

© 2014 KPMG Audyt spotka z ograniczon<J. odpowiedzialnoSci<t sp.k. jest polsk<J. sp6tk<t komandytOW<J. i cztonkiem sieci KPMG 
sktadaj<Jcej si~ z niezale.Znych sp&ek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarski-ego. Wszelkie prawa zastrze.Zone 



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
Spolka z ograniczonlj 
odpowiedziafno5cil! sp.k. 
ul Ch!odna 51 
OQ-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

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

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal~czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Obligacji Korporacyjnych subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 
z siedzib~ w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada siy zestawienie 
lokat oraz bilans sporz~dzone na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz 
zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koncz~cy siy tego dnia oraz noty 
obja5niaj~ce i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

Zarz~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi~g rachunkowych, sporz~dzenie i rzeteln~ prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw~ z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi~j~cymi przepisami prawa. 
Zar~d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroly wewnytrzn~, kt6r~ uznaje za 
niezbydn<!, aby spo~dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub hlyd6w. 

Zgodnie z ustaw~ o rachunkowosci, Zar~d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej s~ 
zobowi~zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra.Zenie opinii o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi~g rachunkowych stanowi~cych podstawy 
jego sporz~dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow~ Rady Bieglych Rewident6w oraz Miydzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj~ na nas obowi~zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln~ pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksiygi rachunkowe stanowi~ce podstawy 
jego spor~dzenia s~ wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj~cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotyc~cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:Zy od naszego os~du, w tym oceny ryzyka wyst~pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blyd6w. Przeprowadzaj~c oceny 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroly wewnytrzn~ zwi~zan~ ze spor~dzeniem oraz 
rzeteln~ prezentacj~ sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 
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kontroli wewnytrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez oceny odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz~d oraz oceny og6lnej 
prezentacji sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi~ wystarczaj~q 
i odpowiedni~ podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal~czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Obligacji 
Korporacyjnych subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 
przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjy maj~tkow~ i finansow~ Subfunduszu na dzien 31 grudnia 
2013 r., wynik z operacji za rok obrotowy koncz~cy siy tego dnia, zostalo sporz~dzone, we 
wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi~zuj~cymi na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okre5lonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na 
jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywaj~cymi na tresc sprawozdania 
jednostkowego Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz~dzone na podstawie prawidlowo 
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksi~g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 20 14 r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ YJBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvinvch S.A. 
Pl. Wolnosci 16.61-739 Poznan 
telefon: [+4816185573 22 
faks: (+481 6185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 33 0 
z p6Zniejszymi zmianami) oraz rozporz<tdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) ZarZ<td BZ 
WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Obligacji Korporacyjnych subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres 
od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie lokat wedlug stanu na dzieft 31 grudnia 2013 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu 
w wysokosci 596 634 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 
636 608 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqcy dodatni 
wynik z operacji w kwocie 10 493 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazujqce 

zwittkszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 608 306 tys. zl. 

5. Noty objasniajqce. 

6. Informacjtt dodatkowq. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

1\ I 1 

~~ 
Jace~ Marcinowski 

I 
Prdres Zarzqdu 

\ 
\ 

Data: 27 marca 2014 roku 

www.arka.pl 

/ ' ' '0· ·" (_/l'=-'\ ,u:_~0 
/ v I 

• i 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc Wartosc Wartosc 

SKt.ADNIKI LOKAT Wartosc wedlug Procentowy 
wedlug wedlug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzialw wyceny na udzialw 
nabycia dzieri aktywach ceny 

dzieri aktywach nabycia (w tys. zl) bilansowy og6lem (w tys. zl) bilansowy og6lem 
(wtys. zl) (w tys. zl) 

Akcje - - - - - -

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - -

Kwity depozytowe - - - - - -

Listy zastawne 28 438 28 548 4,45% 3 535 3 555 12,19% 

Dluzne papiery wartosciowe 555 771 553 465 86,20% 21 113 21 525 73,83% 

lnstrumenty pochodne - 2 785 0,43% - .... 0,01% <. 

Udzialy w sp6fkach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq - - - - - -

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 11 829 11 836 1,84% - - -
majqce siedzib~ za granicq 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - - -

Sum a 596 038 596 634 92,92% 24648 25082 86,03% 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacjl Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupefniajctce 

Wartosc Wartosc 
Wartosc 

Warunki nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Kraj siedziby Term in Rodzaj Podstawa wyceny na udzialw 
Listy zas tawne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu 

oprocen-
listu emisji 

jednego Liczba ceny 
dzlen aklywach towania listu nabycia 

(wzl) (wtys. zl) 
bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Ustawa z dnia 

MBANK Regulowany 
29 sierpnia 

HIPOTECZNY SA Aktywny rynek Rynek 
mBank Rzeczpospolita 

Zmienny Hipoteczny 1997 r o 
Hipoteczny 2017-04-20 kupon list lis tach 1 000,00 11 000 11145 11 217 1,75% SERIAHPA18 egulowany Pozagie!dowy 
S.A 

Polska (4,00%) zastawny zastawnych i 
(PLRHNHP00268) Bond Spot 

bankach 
hipotecznych 

Nienotowane na rynku aklywnym 

Ustawa z dnia 

MBANK 
INienotowane 

29 sierpnia 

HIPOTECZNY SA 
mBank 

~zeczpospohta 
Zmienny Hipoteczny 1997 r o 

SERIA HPA16 ra rynku Nie dotyczy Hipoteczny 
Polska 

2015-07-07 kupon list listach 1 000,00 15 000 15293 15 310 2,38% 

(PLRHNHP00243) 
iaktywnym S.A (3,57%) zastawny zastawnych i 

bankach 
hipotecznych 

Ustawa z dnia 

PEKAO BANK 
29 sierpnia 

HIPOTECZNY SA 
Nienotowane Pekao Bank 

!Rzeczpospolita 
Zmienny Hipoteczny 1997 r o 

SERIA LZ-11-07 ra rynku Nie dotyczy Hipoteczny 
Polska 

2019-03-18 kupon list lis tach 1 000,00 2 000 2 000 2 021 0,32% 

(PLBPHHP00119) iaktywnym S.A (3,68%) zastawny zastawnych i 
bankach 
hipotecznych 

Suma 28000 28438 28 548 4,45% 

I 
wartosc 

Warto$c 

Warunki nomina Ina 
Warto$c wedlug Procentowy 

Olutne paniery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj sledziby Termin oprocen- jedneco Li<:zba 
wedlug ceny wyceny na udzialw 

wartoSciowe 

I 
emitenta wykupu 

towania instrumentu 
nabycia dzien aktywach 

(wzl) 
(wtys, zl) bilansowy og61em 

(wtys, zl) 

0 terrninie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aklywnym rynku nieregulowanym 

Gie!da Papier6w 
KRUK SA SERIA 11 Aktywny rynek Wartosciowych w Rzeczpospolita Zmienny 
- KRU0514 

nieregulowany 
Warszawie SA Kruk SA 

Polska 
2014-05-25 kupon 1 000,00 1118 1136 1146 0,18% 

(PLKRK0000069) Alternatywny (7,15%) 
System Obrotu 

MCIMANAGEMENT Gie!da Papier6w 

SA SERIAF- Aktywny rynek 
Wartosciowych w MCI Rzeczpospolita Zmienny 
Warszawie SA - Management 2014-03-31 kupon 1 000,00 625 630 636 0,10% 

MCI0314 nleregulowany 
Alternatywny S.A. 

Polska 
(6,71%) 

(PLMCIMG00137) 
System Obrotu 

Nlenotowane na rynku aklywnym 

BANK 
GOSPODARSTWA 
KRAJOWEGO Nienotowane Bank Rzeczpospolita Zmienny 
SERIA na rynku Nie dotyczy Gospodarstwa 

Polska 
2014-05-11 kupon 1 000,00 19100 19131 19191 2,99% 

BGK0514S003A- aktywnym Krajowego (3,18%) 
BGK0514 
(PL0000500054) 

INTEGERPL SA Nienotowane 
Rzeczpospolita 

Zmienny 
SERIA na rynku Nie dotyczy Integer pi SA 2014-11-24 kupon 10 000.00 40 400 403 0,06% 
INT2411140001 aktywnym 

Polska 
(7,70%) 

INTEGERPL SA Nienotowane Rzeczpospolita Zmienny 
SERIA na rynku Nie dotyczy Integer pi SA 

Polska 
2014-04-29 kupon 10 000,00 197 1 970 1 988 0,31% 

INT2904140001 aktywnym (5,20%) 

POLSKIE 
G6RNICTWO Polskie 
NAFTOWE I Nienotowane G6rnictwo Rzeczpospolita 

Zerowy 
GAZOWNICTWO na rynku Nie dotyczy Naftowe i 2014-02-20 kupon 10 000,00 2620 26 014 26 097 4,07% 
SA SERIA aktywnym Gazownictwo 

Polska 
(0,00%) 

PGNG1402200KA- SA 
PGNiG 20/02/2014 

0 terminie wykupu powytej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

CASINO GUICHARD 
PERRACHON SA 

Aktywny rynek Bourse de 
Casino Staly 

COFP 3.157 Guichard Francja 2019-08-06 kupon 414 720,00 20 8816 8696 1,35% 
08/06/19 

regulowany Luxembourg 
Perrachon SA (3,157%) 

(FR0011301480) 

COCA COLA 
ICECEKAS. 

Aktywny rynek Coca Cola 
Staly 

CCOLAT 4 3/4 
regulowany 

Borse Stuttgart 
lcecekAS. 

Turcja 2018-10-01 kupon 3 012,00 2 000 6 309 6217 0,97% 
10/01/18 (4,75%) 
(XS0975576165) 

4 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc 

Warunki nominalna 
Wartosc wedlug Procentowy 

Oluzne papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Term in 
oprocen- jednego Liczba 

wedlug ceny wyceny na udzialw 
wartoSciowe emitenta wykupu towania instrumentu 

nabycia dzlen aktywach 

(wzl) 
(wtys, zl) bilansowy og61em 

(wtys, zl) 

GIELDA PAPIER6W Gielda 
WARTOSCIOWYCH 

Gielda Papier6w Papier6w Zmtenny 
WWARSZAWIE Aktywny rynek Rzeczpospolita 
SA SERIAA- regulowany 

Wartosciowych w Wartosciowych 
Polska 

2017-01-02 kupon 100,00 53 341 5 367 5 376 0,84% 

GPW0117 
Warszawie S.A wWarszawie (3,87%) 

(PLGPW0000033) 
S.A 

HUNGARIAN 
DEVELOPMENT Hungarian Staly 
BANK PLC Aktywny rynek London Stock 
MAGYAR 57/8 regulowany Exchange Development Wf!gry 2016-05-31 kupon 4 147,20 5150 22 567 23 368 3,64% 

05/31/16 
Bank PLC (5,875%) 

(XS0632248802) 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Zerowy 

OK0715 regulowany Wartosciowych w Skarb Par'lstwa 
Polska 

2015-07-25 kupon 1 000,00 10 500 10 010 10101 1,57% 
(PL00001 07 405) Warszawie SA (0,00%) 

REPHUN 5 3/4 
Aktywny rynek London Stock Staly 

06/11/18 regulowany Exchange Wf!gry Wf!gry 2018-06-11 kupon 4 147,20 1 350 5873 6268 0,98% 
(XS0369470397) (5,75%) 

TURKIYE HALK 
BANKASIAS 

Aktywny rynek London Stock Turkiye Halk 
Staly 

HALKBK4 7/8 regulowany Exchange Bankasi AS. 
Turcja 2017-07-19 kupon 3 012,00 9250 30 070 28187 4,39% 

07/19/17 (4,875%) 
(XS0806482948) 

YAP I VE KREDI 
BANKASIAS. Aktywny rynek London Stock Yapi Ve Kredi 

Staly 
YKBNK6 3/4 

regulowany ExGhange Bankasi AS. Turcja 2017-02-08 kupon 3 012,00 4 500 15882 14629 2,28% 
02/08/17 (6,75%) 
(XS0615235701) 

Notowane na aklywnym rynku nieregulowanym 

BANK POLSKIEJ 
Gtelda Papier6w 

SP6lDZIELCZOSCI Wartosciowych w 
Bank Polskiej 

Zmienny 
SAW Aktywny rynek 

Warszawie SA 
Sp61dzielczosci Rzeczpospolita 

2018-07-15 kupon 1 000,00 3 798 3876 3898 0,61% 
WARSZAWIE SERIA n"teregulowany SAw Polska 
BPS0718 

Alternatywny Warszawie (5,71%) 

(PLBPS0000032) 
System Obrotu 

BANK POLSKIEJ 
Gielda Papier6w 

SP6tDZIELCZOSCI 
Wartosciowych w 

Bank Polskiej 
Zmienny SAW Aktywny rynek 

Warszawie SA-
Sp61dzielczosci Rzeczpospolita 

2020-07-12 kupon 1 000,00 254 261 263 0,04% 
WARSZAWIE SERIA nieregulowany SAw Polska 
BPS0720 

Alternatywny 
Warszawie (6,21%) 

(PLBPS0000024) 
System Obrotu 

BANK POLSKIEJ Gielda Papier6w 
SP6lDZIELCZOSCI 

Wartosciowych w 
Bank Polskiej 

Zmienny SAW Aktywny rynek 
Warszawie SA- Sp61dzielczosci Rzeczpospolita 2022-11-29 kupon 100,00 55 569 5623 5 719 0,89% WARSZAWIE SERIA nieregulowany SAw Polska 

BPS1122 
Alternatywny 

Warszawie (6,45%) 

(PLBPS0000040) 
System Obrotu 

BOS FINANCE AS 
Aktywny rynek Frankfurter BOS Finance Staly 

BOSPW6 05/11/16 n"teregulowany Wertpapierborse AS 
Szwecja 2016-05-11 kupon 4 147,20 3270 15204 15180 2,36% 

(XS0626282783) (6,00%) 

BUCHAR 4 1/8 06/15 Aktywny rynek Frankfurter 
Staly 

(XS0222425471) nieregulowany Wertpapierborse 
Bukareszt Rumunia 2015-06-22 kupon 207 360,00 36 7 821 7664 1,19% 

(4,125%) 

DS1015 Aktywny rynek Treasury Rzeczpospolita 
Staly 

(PL00001 03602) nieregulowany BondSpot Poland 
Skarb Panstwa 

Polska 
2015-10-24 kupon 1 000,00 16 600 17 784 17 791 2,77% 

(6,25%) 

DS1017 Aktywny rynek Treasury Rzeczpospolita 
Staly 

(PL0000104543) nieregulowany BondSpot Poland 
Skarb Panstwa 

Polska 
2017-10-25 kupon 1 000,00 10 000 10845 10 741 1,67% 

(5,25%) 

EUROCASH S.A 
Aktywny rynek 

BondSpot -
Rzeczpospolita Zmienny 

SERIA A- EUH0618 nieregulowany Alternatywny Eurocash SA 
Polska 

2018-00-20 kupon 100 000,00 140 13895 14 088 2,19% 
(PLEURCH00029) System Obrotu (4,15%) 

GETIN NOBLE 
BondSpot - Zmienny BANK SA SERIAA Aktywny rynek Getin Noble Rzeczpospolita 

- GNB0618 nieregulowany Alternatywny 
Bank SA Polska 

2018-06-29 kupon 100 000,00 9 902 900 0,14% 

(PLNOBLE00033) 
System Obrotu (6,67%) 

GET IN NOBLE 
Gielda Papier6w 

BANK SA SERIA Aktywny rynek Wartosciowych w 
Getin Noble Rzeczpospolita 

Zmienny 

PP2-VII- GNB0220 nieregulowany 
Warszawie SA -

Bank SA Polska 
2020-02-28 kupon 1 000,00 4 240 4240 4 335 0,68% 

(PLGETBK00152) 
Alternatywny (5,82%) 
System Obrotu 

IPF INVESTMENTS 
IPF 

POLSKA SP. Z 0.0 Aktywny rynek 
BondSpot-

Investments Rzeczpospolita Zmienny 
SERIA IPFPL300615 nieregulowany Alternatywny 

Polska Polska 
2015-06-30 kupon 100 000,00 32 3 388 3474 0,54% 

-IPF0615 System Obrotu 
Sp. z o.o. 

(10,21%) 
(PLIPFIP00025) 

Gielda Papier6w 
KRUK SA SERIA Aktywny rynek wartosciowych w 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

P2- KRU0317 
nieregulowany 

Warszawie SA - Kruk SA 
Polska 

2017-03-07 kupon 1 000,00 3830 3831 3952 0,62% 
(PLKRK0000226) Alternatywny (7,25%) 

System Obrotu 

Gielda Papier6w 
KRUK SA SERIA Aktywny rynek 

Wartosciowych w 
Rzeczpospolita 

Zmienny 
P4- KRU0517 

nieregulowany 
Warszawie S.A- KrukSA 

Polska 
2017-05-20 kupon 1 000,00 1 900 1 900 1 951 0,30% 

(PLKRK0000242) Alternatywny (6,85%) 
System Obrotu 

Gielda Papier6w 
KRUK SA SERIA 

Aktywny rynek 
Wartosciowych w 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

R3- KRU0818 nieregulowany Warszawie SA - KrukSA 
Polska 

2018-08-13 kupon 1 000,00 4 500 4 500 4689 0,73% 
(PLKRK0000275) Alternatywny (7,16%) 

System Obrotu 
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Wartosc 
Wartosc 

Warunki nominalna 
Wartosc wedlug Procentowy 

Oluzne papiery 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 

Kraj siedziby Term in oprocen- jednago Liczba 
wedlug ceny wyceny na udzialw 

wartoSciowe emitenta wykupu towania instrumentu nabycia dzien aktywi!Ch 

(wzl) 
(w tys, zl) bilansowy og61em 

(wtys, zl) 

Gielda Papier6w 
KRUK SA SERIA 

Aktywny rynek 
Wartosciowych w 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

S1-KS11018 Warszawie SA - Kruk S.A 2018-10-03 kupon 1 000,00 3400 3400 3 510 0,55% 
(PLKRK0000291) 

nteregulowany 
Alternatywny 

Polska 
(7,17%) 

System Obrotu 

MERITUM BANK ICB 
Gielda Papier6w 

SA SERIA B- Aktywny rynek 
WartoSciowych w 

Meritum Bank Rzeczpospolita 
Zmienny 

Warszawie S A - 2021-04-29 kupon 10 000,00 905 9218 9 988 1,56% 
MRT0421 nieregulowany 

Alternatywny 
ICB S.A Polska 

(8,50%) 
(PLMRTMB00026) 

System Obrotu 

PS0415 Aktywny rynek Treasury Rzeczpospolita 
Staly 

Skarb Par'istwa 2015-04-25 kupon 1 000,00 25 500 27 020 27 371 4,26% 
(PL00001 05953) nieregulowany BondSpot Poland Polska 

(5,50%) 

PS0416 Aktywny rynek Treasury Rzeczpospolita 
Staly 

Skarb Paristwa 2016-04-25 kupon 1 000,00 3300 3 523 3 554 0,55% 
(PL00001 06340) nieregulowany BondSpot Poland Polska 

(5,00%) 

PS0417 Aktywny rynek Treasury Rzeczpospolita 
Staly 

(PL00001 07058) nieregulowany BondSpot Poland 
Skarb Par'istwa 

Polska 
2017-04-25 kupon 1 000,00 8900 9 448 9 584 1,49% 

(4,75%) 

WZ0118 Aktywny rynek Treasury Rzeczpospolita 
Zmienny 

Skarb Par'istwa 2018-01-25 kupon 1 000,00 23 733 23 773 23869 3,72% 
(PL00001 04717) nieregulowany BondSpot Poland Polska 

(2,71%) 

WZ0119 Aktywny rynek Treasury Rzeczpospolita 
Zmienny 

(PL00001 07603) nieregulowany BondSpot Poland 
Skarb Paristwa 

Polska 
2019-01-25 kupon 1 000,00 6 300 6280 6 305 0,98% 

(2,71%) 

WZ0121 Aktywny rynek Treasury Rzeczpospolita 
Zmienny 

Skarb P ar'istwa 2021-01-25 kupon 1 000,00 42997 42 282 42 589 6,63% 
(PL0000106068) nieregulowany BondSpot Poland Polska 

(2,71%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

BANK OCHRONY 
SRODOWISKA SA Nienotowane Bank Ochrony 

Rzeczpospolita 
Zmienny 

SERIA N2- na rynku Nie dotyczy $rodowiska 2018-06-02 kupon 1 000,00 16800 16 800 16 858 2,63% 
BOS0618 aktywnym SA 

Polska 
(4,35%) 

(PLBOS0000167) 

BANK ZACHODNI 
~ienotowa~e Zmienny 

WBK SA SERIA"- Bank Zachodnt Rzeczpospolita 
WBK1216 

na rynku Nie dotyczy 
WBKSA Polska 

2016-12-19 kupon 1 000,00 13400 13400 13417 2,09% 

(PLBZ00000150) 
aktywnym (3,90%) 

ENERGA FINANCE 
Nienotowane Staly 

AS ENEASA 31/4 Energa Finance 
03/19/20 

na rynku Nie dotyczy 
AS 

Szwecja 2020-03-19 kupon 4 147,20 7 600 32 373 32 359 5,04% 

(XS0906117980) 
aktywnym (3,25%) 

HUNGARIAN 
DEVELOPMENT Nienotowane Hungarian Sta!y 
BANK PLC 
MAGYAR61/4 

na rynku Nie dotyczy Development Wf/9ry 2020-10-21 kupon 3 012,00 3200 9 978 9816 1,53% 

10/21/20 
aktywnym Bank PLC (6,25%) 

(XS0954674312) 

INTEGER.PL SA Nienotowane Rzeczpospolita 
Zmienny 

SERIA na rynku Nie dotyczy Integer. pi SA 2015-02-09 kupon 10 000,00 161 1 610 1 849 0,26% 
INT0902150001 aktywnym 

Polska (6,21%) 

INTEGER.PL SA Nienotowane 
Rzeczpospolita 

Zmienny 
SERIA na rynku Nie dotyczy Integer. pi SA 2015-03-16 kupon 10 000,00 40 400 408 0,06% 
INT1603150001 aktywnym 

Polska (7,23%) 

KOC HOLDING AS. 
Nienotowane Sta!y 

KCHOL 3112 na rynku Nie dotyczy 
Koc Holding 

Turcja 2020-04-24 kupon 3 012,00 6050 19 055 18178 2,83% 
04/24/20 AS. 
(XS0922615819) 

aktywnym (3,50%) 

MBANK SA SERIA 
Nienotowane Zmienny 

BRE0201223-
na rynku Nie dotyczy mBank SA 

Rzeczpospolita 
2023-12-20 kupon 100 000,00 219 21 900 21 982 3,42% 

MBK1223 Polska 
(PLBRE0005177) 

aktywnym (4,95%) 

MCI MANAGEMENT 
Nienotowane MCI Zmienny 

SA SERIAH1- Rzeczpospolita 
MCI0416 

na rynku Nie dotyczy Management 
Polska 

2016-04-11 kupon 1 000,00 7 000 7118 7119 1,11% 

(PLMCIMG00145) 
aktywnym SA (7,21%) 

PGNIG FINANCE AS Nienotowane 
PGN IG Finance 

Staly 
PGNPW 4 02/14/17 na rynku Nie dotyczy 

AS 
Szwecja 2017-02-14 kupon 4 147,20 3900 17 550 17 541 2,73% 

(XS0746259323) aktywnym (4,00%) 

PKO FINANCE AS 
Nienotowane Sta!y 

PKOBP 4.63 PKO Finance 
09!26122 

na rynku Nie dotyczy 
AS 

Szwecja 2022-09-26 kupon 3 012,00 9100 30 842 29105 4,53% 

(XS0783934085) 
aktywnym (4,63%) 

POLSKIE 
G6RNICTWO 

Polskie 
NAFTOWE I 

Nienotowane G6mictwo Zmienny 
GAZOWNICTWO 

na rynku Nie dotyczy Naftowei 
Rzeczpospolita 2017-06-19 kupon 10 000,00 95 950 968 0,15% 

SA SERIA Polska 
PGNG170619PZ-

aktywnym Gazownictwo (3,95%) 

PGN0617 
SA 

(PLPGNIG00063) 

TURKIYE VAKIFLAR 
Nienotowane Staly 

BANKASI TAO. 
na rynku Nie dotyczy 

Turkiye Vakiftar 
Turcja 2018-10-31 kupon 3 012,00 2 000 6 068 6 077 0,95% 

VAKBN 510/31/18 Bankasi TAO. 
(XS0987355939) 

aktywnym (5,00%) 

YAP I VE KREDI 
Nienotowane Staly 

BANKASIAS. Yapi Ve Kredi 
YKBNK 4 01/22/20 

na rynku Nie dotyczy 
Bankasi AS. 

Turcja 2020-01-22 kupon 3 012,00 1400 4438 4270 0,67% 

(XS087 4840688) 
aktywnym (4,00%) 

Suma 399 989 555 771 553465 86,20% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Wartosc 
Wartosc 

Kraj siedziby wed lug 
wedlug Procentowy 

lnstrumenty Nazwa Emitent Instrument wyceny na udzialw 
pochodne 

Rodzaj rynku 
rynku (wystawca) emitenta bazowy Liczba ceny dzien aktywach 

(wystawcy) nabycia bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

(wtys. zl) 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

FORWARD, WALUTA Nienotowane na Nie Bank Polska Rzeczpospolita waluta EUR 
Kasa Opieki 29 407 250,00 2 1215 0,19% 

EUR, 2014-03-12 rynku aktywnym dotyczy SA Polska EUR 

FORWARD, WALUTA Nienotowane na Nie Bank Polska Rzeczpospolita waluta USD 
Kasa Opieki 38 81 0 000,00 2 1 570 0,24% 

USD, 2014-03-12 rynku aktywnym dotyczy SA Polska USD 

Suma 4 2785 0,43% 

Warto&c Warto&c 
Tytuty uczestnictwa emitowane wedlug wedlug Procentowy 
przez instytucje wsp61nego Rodzaj rynku Nazwa 

Nazwa emitenta 
Kraj siedziby 

Liczba ceny wyceny na udzialw 
inwestowania maj~tce siedzibQ za rynku emitenta nabycia dzien aktywach 
granic~t 

(wlys.zl) 
bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

PIONEER FUNDS OPEN-END FUND Nienotowane na Pioneer Funds -
SUB-FUND EURO HIGH YIELD E ryriku aktywnym Nie dotyczy Euro High Yield Luksemburg 299 826,923 11 829 11 836 1,84%-
EUR (LU0229386650) 

Suma 11829 11 836 1,84% 

3) Tabele dodatkowe 
Grupy kapilalowe, o kt6rych mowa wart. 98 ustawy Wartosc wedlug wyceny Procentowy udzial 

na dzien bilansowy (w tys. zl) w aktywach o~:61em 

Grupa Kapilalowa BANK OC-HRONY SRODOWISKA S.A.: 32 038 4,99% 

Obligacje BOS FINANCE AS BOSPW 6 05/11/16 (XS0626282783) 15180 2,36% 

Obligacje BANK OCHRONY SRODOWISKA SA SERIA N2- BOS0618 (PLBOS0000167) 16858 2,63% 

Grupa kapilalowa COMMERZBANK AG: 48509 7,55% 

Listy zastawne MBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA18 (PLRHNHP00268) 11 217 1,75% 

Listy zastawne MBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA16 (PLRHNHP00243) 15 310 2,38% 

Obligacje MBANK SA SERIA BRE0201223- MBK1223 (PLBRE0005177) 21 982 3,42% 

Grupa kapilalowa POLSKIE G6RNICTWO NAFTOWE I GAZOWNICTWO S.A.: 44606 6,95% 

Obligacje PGNIG FINANCE AS PGNPW 4 02114/17 (XS0746259323) 17 541 2,73% 

Obligacje POLSKIE G6RNICTWO NAFTOWE I GAZOWNICTWO SA SERIA PGNG1402200KA-
26 097 4,07% 

PGNiG 20/02/2014 
Obligacje POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE I GAZOWNICTWO SA SERIA PGNG170619PZ -

968 0,15% 
PGN0617 (PLPGNIG00063) 

Skladniki lokat naby1e od podmiot6w, o kt6rych mowa wart. 107 ustawy" 
Warto&c wedlug wyceny Procentowy udzial 

na dzien bilansowy (w tys. zl) w aktywach og61em 

Obligacje DS1017 (PL0000104543) 10 741 1,67% 

Obligacje BANK ZACHODNI WBK SA SERIA A- WBK1216 (PLBZ00000150) 13417 2,09% 

*Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujqcym w 
stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cz~sc skladnika lokat, dla kt6rej drugq stronq transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. 

Na dzien 31.12.2013 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladniki lokat, kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysi~cach zlotych, z wyj~tkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I.Aktywa 642 073 29155 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 8 529 1 383 

2. Naleznosci 501 68 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 36 409 2 622 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 337 256 17 156 

- dluzne papiery wartosciowe 326 039 16 413 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, wtym: 259 378 7 926 

- dluzne papiery wartosciowe 227 426 5112 

11. Zobowi~tzania 5465 853 

Ill. Aktywa netto 636 608 28 302 

IV. Kapitat Subfunduszu 625104 27 291 

1. Kapital wplacony 939 578 34 517 

2. K3pital wyp!acony {314 474) (7 226) 

V. Dochody zatrzymane 12 213 836 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5 663 481 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 6 550 355 

VI. Wzrost (spadek) warto~ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (709) 175 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 636 608 28 302 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 2 098 747,151 103 083,055 

s 7 478 380,479 313 584,559 

T 1 831 992,694 110 716,541 

Kategorie jednostek uczestnictwa 
Warto~~ aktyw6w netto na Wartos~ aktyw6w netto na 

jednostkQ uczestnictwa jednostkQ uczestnictwa 

A 55,71 53,63 

s 55,80 53,67 

T 55,88 53,69 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowa., kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 



Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysia,cach ztotych, z wyja,tkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 10.02.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Przychody z lokat 15 518 623 

1. Przychody odsetkowe 15 518 623 

2. Pozostale 0 -

II. Koszty Subfunduszu 10 336 142 

1, Wynagrodzenie dla Towarzystwa 5 766 71 

2. Oplaty dla Depozytariusza 71 20 

3, Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 0 4 

4. Koszty odsetkowe 56 4 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 4 443 43 

6. Pozostale 0 -

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -

-
IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 10 336 142 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 5182 481 

VI. Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) 5 311 530 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 6 195 355 

- z tytulu r6znic kursowych 680 (50) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (884) 175 

- z ty1ulu r6znic kursowych (2 037) (97) 

VII. Wynik z operacji 10 493 1 011 

Wynik z operacji Wynik z operacji 

Kategorla jednostek uczestnictwa przypadaJ~tcY na przypadaJ~tcy na 
kategorl' jednostek kategorl' jednostek 

uczestnictwa uczestnictwa 

A 2,08 3,63 

s 2,14 3,67 

T 2,19 3,69 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz 
analogiczne zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kai:dy dzien wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu 
jednostki. Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany 
dzien wyceny, Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysia,cach ztotych z wyja,tkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 10.02.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 28 302 -

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 10 493 1 011 

a) przychody z lokat netto 5 182 481 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 6 195 355 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (884) 175 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 10 493 1 011 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 597 813 27 291 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z ty1ulu zbytych jednostek uczestnictwa) 905 061 34 517 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z ty1ulu odkupionych jednostek uczestnictwa) 307 248 7 226 

6. l:.qczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 608 306 28 302 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 636 608 28 302 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 370 606 12 073 

11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana Hczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawo:dawcz1m, w tym· 

a) liczba zby1ychjednostek uczestnictwa 

A 2 777 360,908 157 945,870 

s 10 882 794,054 398 766,252 

T 4 001 685,762 133 470,403 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 781 696,812 54 862,815 

s 3 717 998,134 85 181,693 

T 2 280 409,609 22 753,862 

c) saldo zmian 

A 1 995 664,096 103 083,055 

s 7 164 795,920 313 584,559 

T 1 721 276,153 110 716,541 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 

A 2 935 306,778 157 945,870 

s 11 281 560,306 398 766,252 

T 4135156,165 133 470,403 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 836 559,627 54 862,815 

s 3 803 179,827 85 181,693 

T 2 303 163,4 71 22 753,862 

c) saldo zmian 

A 2098747,151 103 083,055 

s 7 478 380,479 313 584,559 

T 1 831 992,694 110 716,541 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 2 098 747,151 103 083,055 

s 7 478 380,479 313 584,559 

T 1 831 992,694 110716,541 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostkQ uczestnictwa 
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1.01.2013 r.- 10.02.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 

A 53,63 50,00* 

s 53,67 50,00* 

T 53,69 50,00* 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biei:qcego okresu sprawozdawczego 

A 55,71 53,63 

s 55,80 53,67 

T 55,88 53,69 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 3,88% 8,15% 

s 3,97% 8,24% 

T 4,08% 8,29% 

4. Minima Ina wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 53,69 49,80 

- data wyceny 2013-01-02 2012-02-14 

s 53,73 49,80 

- data wyceny 2013-01-02 2012-02-14 

T 53,75 49,80 

- data wyceny 2013-01-02 2012-02-14 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 55,74 53,63 

- data wyceny 2013-12-16 2012-12-31 

s 55,83 53,67 

- data wyceny 2013-12-16 2012-12-31 

T 55,90 53,69 

- data wyceny 2013-12-16 2012-12-31 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 

A 55,71 53,60 

s 55,80 53,64 

T 55,87 53,67 

- data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w ~redniej wart~ci aktyW6w netto 2,79% 1,32% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,56% 0,66% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozy1ariusza 0,02% 0,19% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku. 

* Ze wzgl~du na fakt, iz Subfundusz rozpoczql dzialalnosc 1 o lutego 2012 roku, prezentowana wartosc jednostki uczestnictwa jest wartosciq 
nominalnq. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Noty objasniajctce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjfttyCh zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zostalo sporza,dzone zgodnie z ustawa, 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporza,dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporza,dzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyja,tkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysia,cach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnoscia, do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana 
z dokladnoscia, do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym. 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania 
sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotycza,cych Subfunduszu 

prezentacji informacji w 

- Operacje dotycza,ce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotycza,. 

Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblii.szej 
Wfc:enie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowia,zar.. 

- Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyi.ej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikaja,cym z pierwotnego dokumentu, tow przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 
wszystkie parametry wynikaja,ce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daly przeplyw6w pieni~i.nych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmuja,cej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksi~gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostaja, transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

- Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowia, lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedai.y waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedai.y. 

- Zobowia,zania i nalei.nosci Subfunduszu wynikaja,ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedai.y waluty w zwia,zku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedai.y papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowia,zania i nalei.nosci Subfunduszu wynikaja,ce z zawartej transakcji 
moga, bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wai.ny prawnie tytul do kompensaty tych zobowia,zan i nalei.nosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowia,zan i nalei.nosci lub 

jednoczesnie takie nalei.nosci wyla,czyc z ksiqg rachunkowych, a zobowia,zanie finansowo rozliczyc. 

- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dlui.ej nii. w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzien roboczy uznaje si~ dzien roboczy w kazdym panstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6i.nice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotycza,ce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sa, wyrai.one, a taki.e w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obnii.a wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metoda, ,najdroi.sze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegaja,ca, na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyi.szej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyi.szej 
bieza,cej wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegaja, wyla,cznie papiery pochodza,ce z transakcji kupna, kt6rych dzien 
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzien rozliczenia transakcji sprzedai.y. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w 
lokat b~da,cych przedmiotem transakcji przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu. 
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Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzia! zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia 
sk!adnik6w lokat. 

Przyrost wartosci d!uznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmuja, w szczeg61nosci dywidendy i inne udzia!y w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powsta!e 
w zwia,zku z wycena, srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowia,zari w walutach obcych, a takte przychody odsetkowe, 
w sk!ad kt6rych wchodza, odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo- w przypadku d!uznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od d!uznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszaja, 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksia,g zmiany kapita!u wp!aconego albo kapita!u wyp!aconego jest dzieri zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wp!aconym oraz zmian kapita!u wyp!aconego zwia,zanych z wp!atami lub 
wyp!atami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmuja, w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powsta!e w zwia,zku z wycena, srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowia,zari w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytu!u kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. · 

- Koszty limitowane stanowia, koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zosta!y zawarte w nocie 11. 

Nast~puja,ce koszty zwia,zane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa, z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i op!aty 
maklerskie i bankowe, w tym zwia,zane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw maja,tkowych, 
prowizje i op!aty zwia,zane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez 
Subfundusz, prowizje i op!aty zwia,zane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcia,zenia na!ozone przez w!asciwe 
organy administracji publicznej, w tym op!aty za zezwolenia i op!aty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowia, 
koszty nielimitowane Subfunduszu i sa, pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowia,zany 
do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez w!asciwe organy administracji publicznej. 
Pozosta!e koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w w!asnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowia,zari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowia,zania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowia,zari Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadaja,cych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzieri 
sporza,dzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowia,zania Subfunduszu ustala si~ wed!ug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwa, sk!adnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, d!uznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytu!6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania maja,ce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz 
- wed!ug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~puja,cy spos6b: 

a) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyk!ym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wed!ug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqg!ych, w kt6rym wyznaczany i og!aszany jest kurs 
zamkni~cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowari ciqg!ych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqg!ych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatnia, cen~ transakcyjna, dost~pna, o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyk!ym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym sk!adniku aktyw6w jest znacza,co niski albo na danym sk!adniku aktyw6w nie zawarto zadnej 
transakcji- wed!ug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umozliwiaja,cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzeri 
maja,cych wp!yw na ten kurs albo wartosc; 

c) jezeli Dzieri Wyceny nie jest zwyk!ym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wed!ug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~ia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej ]ego odpowiednik, skorygowanej w spos6b 
umozliwiaja,cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowana, wartosc godziwa, 
danego sk!adnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczona, poprzez zastosowanie 
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przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sk!adnika lokat, 
zgodnie z najlepsza, wiedza, Subfunduszu i praktyka, rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy sk!adnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia, godziwa,jest kurs 
ustalony na rynku g!6wnym. Wyboru rynku g!6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesia,ca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym sk!adniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz moze 
dokonywae transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilose danego sk!adnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnose wprowadzania do obrotu - jako rynek g!6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany sk!adnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartose sk!adnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~puja,cy spos6b: 

a) b~da,cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozosta!ych d!uznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sk!adnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie rna mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przysz!ych przep!yw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z tego zr6d!a odzwierciedla wartose 
godziwa, instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznose nominalna, wraz z naleznymi na dzier'l wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizuja,ce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wed!ug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu!6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania maja,ce siedzib~ za granica, - wed!ug wartosci godziwej ustalonej jako wartose aktyw6w netto na 
jednostk~ uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytu! uczestnictwa, og!oszonych przez odpowiednio fundusz 
instytucj~ wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl~dnieniem zdarzer'l maja,cych is!otny wp!yw na wartose godziwa, powsta!ych mi~dzy data, og!oszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych 0 godz. 23:00; w przypadku braku informacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem 
zdarzer'l maja,cych istotny wp!yw na wartose godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu!6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania maja,ce 
siedzib~ za granica, wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Oepozytariuszem, 

e) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wed!ug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metoda, okreslaja,ca, stan 
rozliczer'l Subfunduszu i jego kontrahenta wynikaja,cych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

f) opcji- wycenia si~ wed!ug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biora,c 
pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozosta!y do wykonania opcji, w 
szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy 
Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

g) d!uznych papier6w wartosciowych zawieraja,cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sa, scisle powia,zane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru d!uznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie sa, 
scisle powia,zane z wycenianym papierem d!uznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny d!uznego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej 
stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie 
dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie 
jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub ca!y instrument (w zaleznosci od 
dost~pnosci danych) moga, bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. 
Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

h) sk!adnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-g) - wed!ug wartosci godziwej spelniaja,cej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania sk!adnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartose godziwa wynikaja,ca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzier'l przeszacowania, nowo ustalona, 
skorygowana, cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. pocza,wszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metoda, skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowana, cen~ nabycia. Na dzier'l rozliczenia cena nabycia s!ui:y do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowia,zania z tytu!u zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
pocza,wszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda, skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowia,zania z tytu!u transakcji przy 
zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowana,. 
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7. Aktywa oraz zobowia,zania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sa, notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sa, notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej sa, denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na Ozier\ Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowana, wartosc godziwa, uznaje si~ wartosc wyznaczona, poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana,, niezalezna, jednostk~ swiadcza,ca, tego rodzaju uslugi, 
o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwia,zanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe 
pochodza, z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomoca, powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6znia,cego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartosc aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~puja,cy spos6b: WAN A (wartosc 
aktyw6w nello dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotycza,cych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania 
bieza,cych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarza,dzanie dla danego 
typu jednostki za dzier\ od ostatniego Onia Wyceny do dnia bieza,cego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych 
typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporza,dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyJ~Cia zalozer'l 
wplywaja,cych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane sa, na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowia, 
one podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowia,zar\, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodza,cej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowia,ce ich podstaw~ podlegaja, okresowym przegla,dom. Aktualizacje szacunk6w sa, 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, 
w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na bieza,cy, jak ina przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporza,dzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu ba,dz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sa, 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sa, testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane sa, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystac z oszacowar\. Zmiany przyj~tych zalozer\ i szacunk6w moga, miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skfadniki lokat wyceniane metodq_ zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Ozier\ Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadcza,ce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istnieja,, dokonuje si~ odpisu aktualizuja,cego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartoscia, bilansowa, a 
oszacowana, wartoscia, bieza,ca, oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikaja,cych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie bieza,cej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pieni~znych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegaja, regularnemu przegla,dowL 

Szacunki dokonane na dzier'l bilansowy uwzgl~dniaja, parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzier\. Biora,c pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzier\ 31 grudnia 2013 roku 40,40% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metoda, zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzien 31 grudnia 2012 roku- odpowiednio 27,19%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym moga, r6znic si~ od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w sa, mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporza,dzania sprawozdania finansowego. 
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Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Nale:tnosci Subfunduszu 
Wartosc na dzier'i 31.12.2013 r. Wartosc na dzier'i 31.12.2012 r. 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 486 68 

Z tytulu cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w 
15 -terminowych 

Sum a 501 68 

Nota 3. Zobowiill:ania Subfunduszu 

Zobowictzania Subfunduszu 
Wartosc na dzier'i 31.12.2013 r. Wartosc na dzier'i 31.12.2012 r. 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z tytulu wyceny instrument6w pochodnych 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 

Sum a 

Nota 4. Srodki pieniQ:Zne i ich ekwiwalenty 
31.12.2013 r. 

-
Struktura srodk6w pieniQ:tnych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 

31.12.2012 r. 

Struktura srodk6w pieniQ:tnych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Srednl w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQ:tnych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:tctcych zobowi~tzar'i Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQ:tnych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Raiffeisen Bank Polska SA 

10.02.2012 r.-31.12.2012 r. 

Srednl w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pleniQ:tnych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:tctcych zobowi~tzar'i Subfunduszu 

Srednl w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQ:tnych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

(wtys. zl) 

Waluta 

PLN 

Waluta 

PLN 

Waluta 

PLN 

EUR 

USD 

PLN 

Waluta 

PLN 

EUR 

USD 

(wtys. zl) 

10 82 

- 39 

3 546 673 

964 36 

945 23 

813 14 

5465 853 

Wartosc na dzier'i Wartosc na dzier'i 

bilansowy w danej bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
flnansowego (w tys. zl) 

8 529 

8 529 8 529 

Wartosc na dzier'i Wartosc na dzier'i 

bilansowy w danej bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 
flnansowego (w tys. zl) 

1 383 

1 383 1 383 

Wartosc na Wartosc na 31.12.2013 r. 
31.12.2013 r. w danej wwalucle sprawozdania 

walucie (w tys.) flnansowego (w tys. zl) 

9 218 

7 768 7 768 

90 373 

355 1 069 

8 8 

Wartosc na Wartosc na 31.12.2012 r. 
31.12.2012 r. w danej w walucie sprawozdania 

walucie (w tys.) flnansowego (w tys. zl) 

678 

663 663 

0 0 

5 15 
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Nota 5. Ryzyka 

{ 1} Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikaja,cym ze stopy procentowej, w 
podziale na kategorie bilansowe. 

Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikaja,cym ze stopy procentowej 
zosta! zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d!uznym o sta!ym oprocentowaniu 
podzielonych wed!ug okresu pozostaja,cego na dzien 31 grudnia 2013 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

31.12.2013 r. Do1 Od 1 Od 3 Od 6 Od 1 roku do Powy!ej 
(wtys. zl) miesi~tca 

miesi~tca do miesi~ydo miesi~cydo 31at 31at 
Razem 

3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu 
36 409 - - - - - 36 409 

si~ drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na - 105 029 84 322 189 351 
aktywnym rynku - - -

Skladniki lokat nienotowane na 
26 097 117 346 143 443 

aktywnym rynku - - - -

Pozos! ale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci~t!one 
ryzykiem wartosci godziwej 

36 409 26 097 -
wynikaJ~tcym ze stopy - 105 029 201 668 369 203 

procentowej 

Procentowy udzial w 
5,67% 4,07% - - 16,34% 31,41% 57,49% 

aktywach og61em 

31.12.2012 r. Do 1 
Od 1 Od3 Od6 

Od 1 roku do Powy!ej 
miesi~tca do miesi~cy do miesi~cydo Razem 

(wtys. zl) mielli~tca 
3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku 

31at 3 lat 

Transakcje przy zobowiqzaniu 
si~ drugiej strony do odkupu - - - - - - -
Sklad n iki lokat notowa ne na 

153 - - 10 6 630 6 793 
aktywnym rynku -

Skladniki lokat nienotowane na 772 433 - 1 609 2 814 
aktywnym rynku - -

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci~t!one 
ryzykiem warto5ci godziwej 

153 772 - 433 10 8 239 9 607 
wynikaJ~tcym ze stopy 
procentowej 

Procentowy udzial w 
0,52% 2,65% - 1,49% 0,03% 28,27% 32,96% 

aktywach og61em 

( 1. 2) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zan Subfunduszu ryzykiem przep!yw6w srodk6w pieni~znych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe. 

Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zan Subfunduszu ryzykiem przep!yw6w srodk6w pieni~znych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej zosta! zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d!uznym o zmiennym 
oprocentowaniu, wed!ug podzia!u na okresy pozostaja,ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

31.12.2013 r. Do1 Od 1 Od 3 Od 6 
Od 1 roku do Powy!ej 

miesi~tca do miesi~ydo miesi~cydo Razem 
(wtys. zl) miesi~tca 

3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku 31at 31at 

Transakcje przy zobowiqzaniu 
si~ drugiej strony do odkupu - - - - - - -
Skladniki lokat notowane na 

80 434 20 183 47 288 147 905 
aktywnym rynku - - -

Skladniki lokat nienotowane na 
15 310 4 078 81 926 - - 101 314 

aktywnym rynku -

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci~t!one 
ryzykiem wartosci godzlwej 

95744 24 261 129 214 
wynlkaJ~tcym ze stopy - - - 249 219 

procentowej 

Procentowy udzial w 
14,91% 3,79% 20,13% - - - 38,83% 

aktywach og61em 
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31.12.2012 r. Do1 
Od 1 Od 3 Od.6 

Od 1 roku do Powyzej miesiqca do miesi~cydo miesi~cydo Razem (wtys. zl) miesiqca 
3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku 

31at 31at 

Transakcje przy zobowiqzaniu 
2622 - - - - - 2 622 

si~ drugiej strony do odkupu 

Skladniki lokat notowane na 
2 962 2 096 5 305 10 363 aktywnym rynku - - -

Skladniki lokat nienotowane na 
780 3 022 1 308 - - 5110 aktywnym rynku -

Pozostale aktywa - - - - - -
Razem aktywa obciqzone 
ryzykiem wartosci godziwej 

6364 5118 6 613 
wynikajqcym ze stopy - - - 18 095 

procentowej 

Procentowy udzial w 
21,82% 17,56% 22,67% - - - 62,05% aktywach og61em 

( 2) Ryzyko kredytowe 

(2.1) Kwoty odzwierciedlaja,ce maksymalne obcia,zenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wype!nialy swoich obowia,zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w 
podziale na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlaja,ce maksymalne obcia,zenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku 
sk!adnik6w lokat zosta!a zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze d!uznym. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzi!K (wtys. zl) udzial 
waktywach waktywach 

og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty - 8 529 1,33% 1 383 4,74% 

Naleznosci, w tym: 501 0,07% 68 0,24% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat - - - -
Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu 36 409 5,67% 2622 8,99% 

Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 337 256 52,52% 17 156 58,84% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
151 905 23,64% 4 516 15,48% Par'lstwa lub NBP 

listy zastawne 11 217 1,75% 743 2,55% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
174134 27,13% 11 897 40,81% Par'lstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w 
244 757 38,13% 7 924 27,18% tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP - - - -

listy zastawne 17 331 2,70% 2 812 9,64% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
227 426 35,43% 5112 17,54% Panstwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obciqtone ryzykiem kredytowym 627 452 97,72% 29153 99,99% 

( 2. 2) Przypadki znacza,cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wed!ug Tabeli g!6wnej lokat) zosta!a 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty d!uzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowia, powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzi!K 
(wtys. zl) 

udzi!K 
w aktywach waktywach 

og61em og61em 

D!u:l:ne papiery wartosciowe, w tym: 

Skarb Panstwa (RP) 151 905 23,64% 4 516 15,48% 

Bank Polskiej Sp6ldzielczosci SA w Warszawie 9 880 1,54% 1 813 6,22% 

Energa Finance AB 32 359 5,04% - -
Hungarian Development Bank 33 184 5,17% - -
mBank Hipoteczny SA 26 527 4,13% 1 751 6,01% 

Pekao Bank Hipoteczny SA 2 021 0,32% 2 004 6,87% 

PKO Finance AB 29 105 4,53% 1 609 5,52% 

Rumunia - - 1 516 5,20% 
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(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqzenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartose bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowictzan 

wyrazonych w walutach obcych. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zl) 
udzial (wtys.zl) 

udzial 
waktywach waktywach 

og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty - - - -
Naleznosci - - - -
Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu - - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 110 209 17,16% 6 230 21,38% 

dlui:ne papiery wartosciowe 110 209 17,16% 6 230 21,38% 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 129 182 20,12% 1 609 5,52% 

dlui:ne papiery wartosciowe 117 346 18,28% 1609 5,52% 

Razem aktywa Subfunduszu obciltZone ryzykiem walutowym 239 391 37,28% 7 839 26,90% 

Zobowi~tzania obciltZone ryzykiem walutowym . . . . 

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waiUty. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zl) udzial (wtys.zl) udzlal 
waktywach waktywach 

- og61em - og61em 

Dhl:tne papiery wartol\ciowe 

EUR 111 076 17,29% 4 832 16,58% 

USD 116 479 18,15% 3 007 10,32% 

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania 
maj~tce siedzib~ za granic<t 

EUR 11 836 1,84% - -

( 4) Poziom obci~t.Zenia aktyw6w i zobowiit_zafl Subfunduszu ryzykiem plynn<>Sci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzar\ w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadar\ realizowanych 
w ramach zarzctdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym rozpocz~tym 10 lutego 2012r., a konczqcym si~ 
31 grudnia 2012 r. Subfundusz nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 
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Nota 6. lnstrumenty pochodne 

wartosc 
wartosc 

Terminy Kwota ~d<tca 
Termin Term in 

Typ Rodzaj przysztych zapadalnosci 
lnstrumenty 

zaj~tej instrumentu 
Cel otwarcia otwartej strumieni przysztych podstaw<t 

(wygasni~cia) 
wykonania 

pochodne 
pozycji pochodnego 

pozycji pozycji 
pieni~tnych 

strumieni przysztych 
instrumentu 

instrumentu 
(wtys.zl) 

(wtys.zl) 
pieni~tnych platnosci 

pochodnego 
pochodnego 

FORWARD, zabezpieczenie 29 017 250,00 
WALUTAEUR kr6tka forward przed ryzykiem 1 198 122107 2014-03-12 

EUR 
2014-03-12 2014-03-12 

2014-03-12 walutowym 

FORWARD, zabezpieczenie 390 000,00 
WALUTAEUR kr6tka forward przed ryzykiem 17 1642 2014-03-12 

EUR 
2014-03-12 2014-03-12 

2014-03-12 walutowym 

FORWARD, zabezpieczenie 37 810 000,00 
WALUTAUSD kr6tka forward przed ryzykiem 1 539 115 959 2014-03-12 

USD 
2014-03-12 2014-03-12 

2014-03-12 walutowym 

FORWARD, abezpieczenie 
1 000 000,00 

WALUTAUSD kr6tka forward przed ryzykiem 31 3 058 2014-03-12 
USD 

2014-03-12 2014-03-12 
2014-03-12 walutowym 

Nota 7. Transakcje przy zobowictzaniu sit Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartosc na dzier'l Wartosc na dzier'l 
Transakcje przy zobowi<tZaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

(wtys.zl) (wtys.zl) 

Transakcje przy zobowi<tZaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 36409 2622 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i 
ryzyk - - -

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw -wlasnosci i ryzyk -

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i 36 409 2 622 
nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi<tZaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: . . 
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw wlasnosci -i ryzyk -

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw 
w!asno5ci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw wlasnosci 
i nie nast(\lpuje przeniesienie na drug a stron~ ryzyk 

- -

Nota 8. Kredyty i pozyczki 

Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzier'l 
Wartosc na dzier'l 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej 
bilansowy (w tys. zl) 

walucie (w tys.) 

Aktywa PLN 642 073 

Srodki pienl~tne i ich ekwiwalenty PLN 8529 

PLN 8 529 8 529 

Naletno&ci PLN 501 

PLN 501 501 

Transakcje przy zobowi<tZaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 36409 

Skladnikl lokat notowane na aktywnym rynku PLN 337 256 

PLN 227 047 227 047 

EUR 14 751 61176 

USD 16 279 49 033 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 259 378 
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Wartosc na dzie" Wartosc na dzie" Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej bilansowy (w tys. zl) 
walucie (w tys.) 

PLN 130 196 130 196 

EUR 14 886 61 736 

USD 22 392 67 446 

Zobowictzania PLN 5465 

PLN 5 465 5 465 

31.12.2012 r. 

Wartosc na dzie" Wartosc na dzie" Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej bilansowy (w tys. zl) walucie (w tys.) 

AktyWa PLN 29155 

Srodki pieni~:i:ne i ich ekwiwalenty PLN 1383 

PLN 1 383 1 383 

Nale:i:nosci PLN 68 

PLN 68 68 

Transakcje przy zobowi~tzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 2622 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 17156 

PLN 10 926 10 926 

EUR 1 182 4 832 

USD 451 1 398 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 7926 

- PLN 6 317 6 317 

USD 519 1 609 

Zobowi~tzania PLN 853 

PLN 853 853 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6:i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6:i:nice kursowe Ujemne r6:i:nice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Dluzn e papiery wartosciowe 680 - - 1 918 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje - - - 119 wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq 

Suma 680 . . 2037 

10.02.2012 r.-31.12.2012 r. 

Dodatnie i ujemne r6:i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6:i:nice kursowe Ujemne r6:i:nice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Dluzne papiery wartosciowe - - 50 97 

Sum a . . 50 97 

Srednl kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzie" bilansowy Kurs w stosunku do z1 Waluta 

Euro 4,1472 EUR 

Dolar amerykanski 3,0120 USD 
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Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2013 r.- 31.12.2013 r. 

Wzrost (spadek) 
Wartost zrealizowanego 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia 
niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) 
(straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys.zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (797) (4 000) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 6 992 3 116 

Sum a 6195 (884) 

10.02.2012 r.- 31.12.2012 r. 

Wzrost (spadek) Wartost zrealizowanego 
Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 58 212 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 297 (37) 

Sum a 355 175 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 
1.01.2013 r.- 10.02.2012 r.-

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 5 766 71* 

* Wynagrodzenie dla Towarzystwa zostalo naliczone od dnia pierwszej wyceny, to jest od 10 lutego 2012. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzctdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz: 

(1) 2,2% (dwa i dwie dziesiqte procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 1,9% Oeden i dziewi~c dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 1 ,6% Oeden i szesc dziesiqtych procent)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesictt pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu 
reprezentujqcej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzctdzenia, 
slui:qcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ 
stanowi r6znica pomi~dzy wartoscict Aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale 
wyplaconym na poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzctdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku, wedlug stawek okreslonych powyzej 
i rozliczana jest do pi~tnastego dnia miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Kategoria JU Stawka statutowa 

A 2~0% 

s 1,90% 

T 1,60% 

Stawka obowia.zujl\ca na dzien bilansowy 

1,70% 

1,60% 

1,50% 

Zgodnie z uchwalct Zarzqdu Towarzystwa nr 02/02/2013 roku z dnia 12 lutego 2013 roku od wyceny dokonanej na dzien 15 lutego 
2013 roku do odwolania obowiqzuje decyzja o obnizeniu stawki wynagrodzenia za zarzctdzanie z wysokosci: 

• 2,20% do 1, 70% - dla jednostek uczestnictwa typu A 

• 1,90% do 1,60%- dla jednostek uczestnictwa typu S 

• 1 ,60% do 1 ,50%- dla jednostek uczestnictwa typu T. 
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Zgodnie z uchwalct Zarzqdu Towarzystwa nr 11/03/2012 roku z dnia 21 marca 2012 roku od wyceny dokonanej na dzieri 23 rna rca 
2012 roku do 141utego 2013 roku, obowiqzywala decyzja o obnizeniu stawki wynagrodzenia za zarzctdzanie z wysokosci: 

• 2,20% do 0,70% dla jednostek uczestnictwa typu A 

• 1,90% do 0,65%- dla jednostek uczestnictwa typu S 

• 1 ,60% do 0,60% dla jednostek uczestnictwa typu T. 

Kwoty wynagrodzenia za zarzctdzanie naliczane Sq w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 636 608 28 302 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec roku 
obrotowego (w zl) 

A 55,71 53,63 

s 55,80 53,67 

T 55,88 53,69 

Brak danych por6wnawczych z poprzedn1ch okres6w wymka z faktu, 1:2: Subfundusz rozpoczql dz1alalnosc w dmu 10 lutego 2012 
roku. 
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lnformacja dodatkowa 

A. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, dotyczctcych lat ubiegtych, ujfltyCh w sprawozdaniu finansowym za biezctcy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znaczctcych zdarzeniach, kt6re nast(\pify po dniu bilansowym, a nieuwzglfldnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomifldzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzctdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty blfld6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacjQ majcttkowct i finansowct ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera kore!rty l. tym zwia.zane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptynctc na ocenQ 
sytuacji majcttkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 

subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniaj qcy 
z badania 

sprawozdania jednostkowego 
Rok obrotowy koilczq,cy sitt 

31 grudnia 2013 r. 

Raport uzupelniajqcy zawiera 11 stron 
Raport uzupel:niajqcy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koiiczqcy siy 

31 grudnia 2013 r. 

0 2014 KPMG Audyt sp&lka z ograniczon<} odpowiedzialnoSci<t sp.k jest polsk<} spotk<t komandytow<} i czlonkiem sieci KPMG 
skladajij.cej si~ z niezaleznych spotek cz1onkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International''), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzetone 
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1. Czttsc ogolna raportu 

Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyinym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy konczqcy sif( 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych jest subfunduszem wydzielonym w Arka BZ WBK 
Funduszu lnwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada 
osobowosci prawnej. 

Subfundusz zosta! utworzony na czas nieokrdlony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem). 

Fundusz moze u:lywac nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

plac Wolnosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy lnwestycyjnych 

S<!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

S<!d Okrygowy w W arszawie, 
VII Wydzia! Cywilny i Rejestrowy 
26 listopada 20 I 0 r. 
RFi589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Funduszjest zarz'!dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej Towarzystwem), z siedzib'! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzia!alnosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych 
i Gie!d KPWiG-4086-18/98-1071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 
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Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 
sub{undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycy}nym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S<!d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapital zakladowy na 
dzieil bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

S<!d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S<!dowego 
26 lutego 2001 r. 
KRS0000001132 

13.202.000 zl 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarz'!d Towarzystwa. 

W sklad Zarz'!du Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan J acek Marcinowski - Prezes Zarz'!du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz'!du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarz'!du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imiy i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp61ka z ograniczon'! odpowiedzialnosci'! 
sp.k. 

Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 W arszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S<!d rejestrowy: S<!d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S<!dowego 
Numer NIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon'! odpowiedzialnosci'! sp.k. jest wpisana na listy podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzon'! przez Krajow'! Rady 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporz'!dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy koiJ.CZ<!CY siy tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt sp61ka z ograniczon'! 
odpowiedzialnosci'! sp.k. i uzyskalo opiniy bieglego rewidenta bez zastrzezen. 

Pol'!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 
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Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyinym Otwartym 

Raport u::upelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

Pol'!czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S<!dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzib'! w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sk!ada siy zestawienie lokat oraz bilans 
sporz'!dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacj i oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koncz'!CY siy tego dnia oraz noty objasniaj'!ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow'! z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart'! na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 10 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdania jednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rewiZJI finansowej wydanych przez Krajow'! Rady Bieg!ych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 17 lute go 2014 r. 
do 28 lute go 2014 r. 

Zarz'!d Towarzystwajest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi'!g rachunkowych, sporz<!dzenie 
i rzeteln'! prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw'! o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi'!ZUj'!cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz'!dzenie 
raportu uzupe!niaj'!cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci 
ksi'!g rachunkowych stanowi'!cych podstawy jego sporz'!dzenia. 

Zarz'!d Towarzystwa zlozyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
1 Jasnosci zal'!czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wp!ywaj'!cych w spos6b znacz'!CY na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
bad any. 

W trakcie badania sprawozdania jednostkowego Zarz'!d Towarzystwa zlozyl wszystkie Z'!dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbydne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz'!dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj'!cej siy w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz'!dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjyta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawidlowa oraz zgodna z 
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Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestyc_y}nym Otwartym 

Raport u::upelniajqcy:: badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

profilem ryzyka inwestycyjnego i polityk'! inwestycyjn'!, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot uslugi poswiadczaj'!cej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrybnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczaj'!ca nie zostala 
wykonana. 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniaj'! wym6g niezaleznosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorz'!dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan tlnansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z p6zniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Obligacji Korporacyjnych 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniqjqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Ogolna analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

Al4ywa 
S rodki pieniyzne i ich ekwiwalenty 

Nalezno5ci 
Trm;akcje przy zolxnviqzaniu sit; drugiej strony oo odkupu 
S kladniki lokat m1Dwane na aktywnym rynku, w 1ym 

- dlutne papiery warto.Sciowe 
S kladniki lokat ni em1o v.llile na aktywnym rynku, w tym: 

- dh1tne papiery warto.Sciowe 

ZorowilJzania 
Al4ywa ~rtto 
Kapitalsubfunduszu 

Kapital wplacony 
Kapitalwyplacony 

Dochody zatrzymane 

Zakumuloware, nierozdysponoware przychody z Iokat netto 

Zakumulowany, nierozdysrumv.llily zrealizov\llilyzysk. (strata) ze zbycia lokat 
Wzrost (spadek) wartoSci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 

Kapital s ubfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 

Kategorie jedno~1ek uczestnictwa 

A 

s 
T 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

7 

31.121013 
zi'OOO 

642 073 

8 529 
501 

36409 
337 256 

326 039 
259 378 
227 426 

5465 

636 608 
625 104 

939 578 
(314 474) 

12 213 

5 663 

6 550 
(709) 

636 608 

Liczba 

2 098 747.151 

7 478 380,479 
I 831 992,694 

Warto8c aktyw6w 
ret1o na j trlnostkt; 
uczestnictwa (zl) 

55.71 
55,80 
55,88 

3l.l22012 
zl '000 

29155 

I 383 
68 

2 622 
17 156 

16 413 
7 926 
5112 

853 

28302 
27 291 

34 517 
(7 226) 

836 

481 

355 
175 

28302 

Uczba 

103 083,055 

313 584,559 
110 716,541 

Wartosc aktyoow 
netto najednostkt; 

uczestnictwa (21) 
53,63 
53,67 
53,69 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lokat 
P rzychod y odsetkowe 
Pozosta!e 

Koszty subfunduszu 
Wynagrodzenie ella ToWc~rzystW<l 
Oplaty dla frpozytarius:za 
Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 
Koszty odsetk.owe 
Ujemne saldo r6Znic kurso\V)ich 
Pozostale 

Koszty subfunduszu netto 

PrZ)I:hody z lokat netto 

Zrealimwany i niezrealizowany zyskl(strata) 
Zrealizo'A-any zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym 

- z tyulu r6f:m·c kursowych 

Arka BZ WBK Ob/igacji Korporacyjnych 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
::a rok obrotowy konczqcy sil; 31 grudnia 2013 r. 

1.01.2013- 1.01.2012-

31.12.2013 31.12.2012 
zl '000 zl '000 

15518 623 
15 518 623 

0 

10336 142 
5766 71 

71 20 

0 4 
56 4 

4443 43 

0 

10336 142 

5182 481 

53ll 530 
6195 355 

680 (50) 

Wzrost/(spadck) niezrcalizowanego Z)''Sku/(straty) z \V)!Ceny lokat, w tym: 
- z t;tuht r6i:nic kursowych 

(884) 

(2 037) 

175 

(97) 

Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

8 

10493 

Wynikz 
operacji 

przypadajacy 
na jedmstkt; 
uczestnictwa 

(71) 
2,08 

2,14 

2,19 

lOll 

Wynikz 

o~ji 

przypadajacy 
najedmstky 
uczestnictWcl 

(z!) 
3,63 

3,67 

3.69 



2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Lokaty (zl'OOO) 

Wartosc akty\..Ownetto SubtiJnduszu(zl '000) 
Wartosc aktyoownetto na jednostky uczestnict\va A (zl) 
Wartosc aktyoownetto najednostky uczestnictwa S (zl) 

Wartosc akty\..Ownetto na jednostktr uczestnictwa T (zl) 
Kapi tal Subfunduszu ( zl '000) 
Wynik z operacj i (zl '000) 

Arka BZ WBK Oh/igacji Korporacyjnych 
suh(undusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 
za rok obrotowy konczqcy si!f 31 grudnia 2013 r. 

31.12.2013 3l.l2.2012 

596 634 25082 
636 608 28302 

55.71 53,63 
55.80 53,67 
55,88 53.69 

625 104 27291 
10493 lOll 

Procentowa zmiana warto;ici aktyw6w net1D naj ednostky uczestni ctwa A* 
Procentowa zmiana warto;lci aktyw6w net1D najednostky uczestnictwa S * 
Procentowa zmiana warto;ici aktyw6w net1D najednostky uczestnictwa T * 

3.88% 
3,97% 
4.08% 

8,15% 
8,24% 
8.29% 

* zmiany wyrazone w stosunku rocznym 
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3. Cz~sc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Ob/igacji Korporacyjnych 
sub(undusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy :z badania sprawozdania jednostkowego 
::a rok obrotowy konczqcy sir 31 grudnia 2013 r. 

Subfundusz posiada aktualn~ dokumentacjy opisuj~q zasady rachunkowosci, przyj((te przez 
Zarz~d Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. I 0 ustawy o rachunkowosci 
i rozporz~dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,Rozporz~dzenie''). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znacz~cych nieprawidlowosci 
dotycz~cych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usuni~tte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacj(( skladnik6w maj~tkowych w terminach okreslonych 
wart. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i ujycia w ksi((gachjej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji 
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktywow 

W zakresie obj((tym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, termin6w 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarz~dzaniajego lokatami. 
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3.3. Noty objasniaj~ce 

jednostkowego 

Arka BZ WBK Ob/igacji Korporacyjnych 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport u::upelniajqcy:: badania sprawozdania jednostkowego 
::a rok obrotowy konc::qcy sif 31 grudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do sprawozdania 

Dane zawarte w notach objasniaj~cych i informacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawidlowo. Noty objasniaj~ce i informacja dodatkowa stanowi~ integraln~ cz~ts6 

sprawozdania jednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 W arszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 
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Arka BZ WBK Obligacji Plus 
subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Opinia i Raport 
Niezaleznego Bieglego Rewidenta 

Rok obrotowy koncz'!CY siy 
31 grudnia 2013 r. 

Opinia zawiera 2 strony 
Raport uzupelniaj(!cy zawiera II stron 

Opinia niezale:Znego bieglego rewidenta 
oraz raport uzupelniaj(!cy 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koncZ(!cy siy 

31 grudnia 2013 r. 

0 2014 KPMG Audyt spOika z ograniczon~ odpow'1edz"1alnoSci~t sp.k. jest polsk~ sp&lklt komandytow~ i czlonk1em sieci KPMG 
skladaj~cej si~ z niezaleznych spO!ek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzetone 



OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
SpOtka z ograniczon4 
odpowiedzialnoscil'! sp.k. 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 

Dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Opinia o sprawozdaniu jednostkowym 

Przeprowadzilismy badanie zal(!czonego sprawozdania jednostkowego Arka BZ WBK 
Obligacji Plus subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym z siedzib£! 
w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada sitt zestawienie lokat oraz 
bilans spofZ<!dzone na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie 
zmian w aktywach netto za rok obrotowy konCZ£!CY sitt tego dnia oraz noty obja5niaj(!ce 
i informacja dodatkowa. 

Odpowiedzialnosc Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa 

ZafZ<!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest 
odpowiedzialny za prawidlowosc ksi(!g rachunkowych, sporz(!dzenie i rzeteln(! prezentacjy tego 
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw'! z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci 
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6.:lniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowi(!zuj(!cymi przepisami prawa. 
ZarZ£!d Towarzystwa jest odpowiedzialny r6wniez za kontroltt wewntttrzn£!, kt6r£! uznaje za 
niezbttdn<!, aby sporz(!dzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci 
powstalych wskutek celowych dzialan lub blttd6w. 

Zgodnie z ustaw(! o rachunkowosci, Zarz(!d Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej S£! 
zobowi(!zani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyra:lenie opinii o tym 
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksi(!g rachunkowych stanowi(!cych podstawy 
jego sporz(!dzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do 
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standard6w rewizji finansowej 
wydanych przez Krajow(! Radtt Bieglych Rewident6w oraz Mittdzynarodowych Standard6w 
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaj(! na nas obowi(!zek postypowania zgodnego 
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyskac 
racjonaln£! pewnosc, ze sprawozdanie jednostkowe i ksittgi rachunkowe stanowi(!ce podstawy 
jego sporz(!dzenia S£! wolne od istotnych nieprawidlowosci. 

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur maj(!cych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotyCZ£!Cych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wyb6r procedur 
badania zale:ly od naszego OS(!du, w tym oceny ryzyka wyst(!pienia istotnej nieprawidlowosci 
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dzialan lub blttd6w. Przeprowadzaj(!c ocentt 
tego ryzyka bierzemy pod uwagy kontroltt wewntttrzn£! zwi(!zan£! ze sporz(!dzeniem oraz 
rzeteln£! prezentacj(! sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do 
okolicznosci procedur badania, nie za5 w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dzialania 

KPMG Audyt Sp6!ka z ogra mczonij 
odpow1edz!atnoSc~ sp_k., a Pol1sh limited hab11it'.,r 
partnership and a member firm of the KPfv1G 
net'h'Ofk of independent member firms affil1ated 
with KPMG lnternat1ona! Coq::.1€rat1ve C'KPMG 
International .. !. a SWJss ent1ty 

KPMG Audyt Spotka z ogranu:twnq odpowfedzialnoSciq 
sp.k. 1est polska sp6tkq koma~dytowq 1 C?tonkiem 
s1ee1 KPMG sktada(qcel Sl!? z n'le?aleznych sp6-iek 
cztonkowskich stowarzyszon'jlt;h 7 KPMG International 
Cooperat1vs {"KPMG International"). podm1otem prawa 
sZ\I\Ia(carskiego 

Spotka zareJBstrowana 
w Sqdtle Reionowym 
dla m.st. Warszawy 
w Warszawie, XII \!Vydz1at 
Gospodarczy Kra(owego 
Re1est1 u S~dowego. 

KRS 0000339379 
NIP 521 261-53·62 
REGON 142078130 



kontroli wewntttrznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez ocentt odpowiedniosci stosowanej 
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez Zarz(!d oraz ocentt og6lnej 
prezentacj i sprawozdania jednostkowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowi'! wystarczaj(!C'! 
i odpowiedni(! podstawy do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zal(!czone sprawozdanie jednostkowe Arka BZ WBK Obligacji Plus 
subfunduszu w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym przedstawia rzetelnie 
i jasno sytuacjy maj(!tkow(! i finansow(! Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 r., wynik 
z operacji za rok obrotowy koncz(!cy sitt tego dnia, zostalo sporz(!dzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi(!ZUj(!cymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych najej podstawie 
przepisach wykonawczych, jest zgodne z wplywaj(!cymi na tresc sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego oraz zostalo sporz(!dzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, 
we wszystkich istotnych aspektach, ksi(!g rachunkowych. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon£! odpowiedzialnosci'! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

3 1 marca 20 14 r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



BZ WBK Towarzvstwo Funduszv lnwestvcvJnvch S.A. 
Pl. Wolnosci 16,61-139 Poznan 
telefon: l+481 6185513 22 
faks: l +481 6185573 21 

OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z 
p6iniejszymi zmianami) oraz rozporz<tdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 
szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarz<td BZ 
WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK 
Obligacji Plus subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 
20 13 roku do 31 grudnia 20 13 roku, kt6re obejmuje: 

I. Zestawienie Iokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazuj<tce skladniki lokat subfunduszu w 
wysokosci 78 404 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu sporz<tdzony na dzien 31 grudnia 2013 roku wykazuj<tcy aktywa netto w wysokosci 
74 802 tys. zl. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazuj<tcy dodatni 
wynik z operacji w kwocie 115 tys. zl. 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku wykazuj<tce 
zwi~kszenie wartosci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci 65 911 tys. zl. 

5. Noty objasniaj<tce. 

6. lnformacj~ dodatkow'l:. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

clrLW 
Jac~k Marcinowski 

P\ezes Zarzqdu 
\ 

Data: 27.03.20 14 roku 

www.arka.pl 

rL a! ~. 
7~ . r::J.A~?tl 
Michal Zimpel 
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Wyceny i 
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SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Arka BZ WBK Obligacji Plus 

Subfundusz 

w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalctcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnego Otwartego 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Zestawienie lokat 

1) Tabela gl6wna 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc Wartosc 

Sktadniki lokat Wartosc wedtug Procentowy Wartosc wedtug Procentowy 
wedtug ceny wyceny na udziat w wedtug ceny wyceny na udziatw 

nabycia dzier'i aktywach nabycla dzier'i aktywach 
(wtys. zt) bilansowy og61em (wtys. zt) bilansowy og61em 

(wtys. zt) (wtys. zl) 

Akcje 2 173 2 193 2,65% 333 346 3,68% 

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - -

Kwity depozytowe - - - - - -

Listy zastawne - - - - - -

Dluzne papiery wartosciowe 76 418 76 143 92,02% 7 926 8 353 88,69% 

lnstrumenty pochodne - 68 0,08% - - -

Udzialy w sp61kach z ograniczonq -
- - -odpowiedzialnosciq - - -

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za - - - - - -
granicq 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - - -

Sum a 78 591 78404 94,75% 8 259 8 699 92,37% 
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Roczne sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

2) Tabele uzupelniaj~ce 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycia dzier'l w aktywach 
(w tys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

GEZ AS. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 2 856 Czechy 238 223 0,27% 
regulowany Exchange 

ENERGAS.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 36805 626 586 0,71% 

(PLENERG00022) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 1 705 191 201 0,24% 

(PLKGHM000017) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
LPP SA (PLLPP0000011) 

regulowany 
Wartosciowych w 8 

Polska 
72 72 0,09% 

Warszawie SA 

LUBELSKI WI;GIEL 
Aktywny rynek 

Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

"BOGDANKA" SA Wartosciowych w 839 105 106 0,13% 
(PLLWBGD00016) 

regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

POLSKI KONCERN NAFTOWY Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosciowych w 3974 171 163 0,19% 

ORLEN S.A (PLPKN0000018) regulowany Warszawie SA 
Polska 

POWSZECHNA KASA 
Aktywny rynek 

Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita 

OSZCZI;DNOSCIBANK Wartosciowych w 9855 341 388 0,47% 
POLSKI SA (PLPK00000016) 

regulowany Warszawie S.A. Polska 

POWSZECHNY ZAKl:.AD Aktywny rynek 
Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

UBEZPIECZEN S.A Wartosciowych w 664 284 298 0,36% 
(PLPZU0000011) 

regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

SYNTHOS SA Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLDWORY00019) regulowany 

Wartosciowych w 28425 
Polska 

145 156 0,19% 
Warszawie S.A 

Suma 85131 2173 2 ·f93 2,65% 

-

Wartosc Wartosc Wartosc 
Procento-

nominalna wedlug 
wedlug 

wy udzlal Dlume papiery 
Rodzaj rynku 

Nazwa Emitent Kraj siedziby Tennin Warunki jednej Liczba ceny wyceny 
w 

warto5clowe rynku emitenta wykupu oprocentowania 
obligacji nabycla 

na dzien 
aktywach 

bllansowy 
(wzl) (wtys. zl) (wtys. zl) og61em 

0 terminie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nleregulowanym 

0K0114 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita 
Zerowy 

BondS pot 2014-01-25 kupon 1 000,00 250 229 250 0,30% 
(PL0000106712) nieregulowany 

Poland 
Paristwa Polska 

(0,00%) 

0 tarminle wykupu powytej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Gielda 

0K0715 Aktywny rynek 
Papier6w 

Skarb Rzeczpospolita 
Zerowy 

Wartosciowych 2015-07-25 kupon 1 000,00 3500 3 350 3 367 4,07% 
(PL00001 07 405) regulowany wWarszawie 

Par'istwa Polska (0,00%) 
SA 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

DS1019 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
Bond Spot 2019-10-25 1 000,00 9 000 10066 9 866 11,92% 

(PL0000105441) nieregulowany 
Poland 

Paristwa Polska (5,50%) 

DS1020 Aktywny rynek 
Treasury Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 

(PL0000106126) nieregulowany 
Bond Spot 

Panstwa Polska 
2020-10-25 

(5,25%) 
1 000,00 10800 11 907 11 709 14,15% 

Poland 

DS1021 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000106670) nieregulowany 

BondS pot 
Paristwa Polska 

2021-10-25 (5,75%) 1 000,00 5307 5 826 5 914 7,15% 
Poland 

DS1023 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
Bond Spot 2023-10-25 1 000,00 1400 1 368 1 374 1,66% 

(PL0000107284) nieregulowany 
Poland 

Paris twa Polska (4,00%) 

OK0116 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita 
Zerowy 

BondS pot 2016-01-25 kupon 1 000,00 13800 12 969 12 979 15,68% 
(PL0000107587) nieregulowany 

Poland 
Paristwa Polska 

(0,00%) 

PS0416 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000106340) nieregulowany Bond Spot 

Paris twa Polska 
2016-04-25 (5,00%) 

1 000,00 5 000 5 376 5 384 6,51% 
Poland 

PS0417 Aktywny rynek 
Treasury Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
BondSpot 2017-04-25 1 000,00 6 500 6 912 6 999 8,46% 

(PL0000107058) nieregulowany Poland Paristwa Polska (4,75%) 

PS0418 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000107314) nieregulowany 

BondS pot 
Paristwa Polska 2018-04-25 (3,75%) 1 000,00 4 800 4 966 4984 6,00% 

Poland 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Wartosc wartosc 
Wartosc 

Procento-wedlug 
Oluzne papiery Nazwa Kraj siedziby Term in Warunki nomlnalna wedlug wyceny wy udzial 

Rodzaj rynku Emitent jednej Liczba ceny w 
wartosclowe rynku emitenta wykupu oprocentowania 

obligacjl nabycla na dzien 
aktywach bilansowy 

(wzl) (wtys. zl) 
(w tys. zl) 

og61em 

PS0718 Aktywny rynek Treasury Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000107595) nieregulowany 

BondS pot 
Paristwa Polska 2018-07-25 (2,50%) 1 000,00 6 700 6381 6463 7,81% 

Poland 

WS0922 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita Staly kupon 
(PL0000102646) n1eregU1owany 

BondSpol 
Paristwa Polska 2022-09-23 (5,75%) 

1 000,00 900 997 1 007 1,22% 
Poland 

WZ0117 Aktywny rynek 
Treasury 

Skarb Rzeczpospolita 
Zmienny 

(PL00001 06936) nieregulowany BondS pot Paristwa Polska 
2017-01-25 kupon 1 000,00 25 25 25 0,03% 

Poland (2,71%) 

WZ0118 Aktywny ryn ek Treasury Skarb Rzeczpospolita 
Zmienny 

Bond Spot 2018-01-25 kupon 1 000,00 250 247 252 0,30% 
(PL0000104717) nieregulowany Poland Paristwa Polska (2,71%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

HUNGARIAN 
DEVELOPMENT Nienotowane Hungarian Staly kupon 
BANK PLC MAGYAR na rynku nie dotyczy Development wwry 2020-10-21 (6,25%) 3 012,00 1 000 3083 3033 3,67% 
6 1/4 10/21/20 aktywnym Bank PLC 
(XS095467 4312) 

KOC HOLDING AS Nienotowane 
KCHOL31/2 na rynku nie dotyczy 

Koc Holding 
Turcja 2020-04-24 

Staly kupon 
3 012,00 850 2 716 2 557 3,09% 

04/24/20 AS. (3,50%) 
(XS0922615819) 

aktywnym 

Suma 70082 76418 76143 92,02% 

Wartosc 

Kraj siedziby 
Wartosc wedlug Procentowy 

lnstrumenty Emitent Instrument wedlug ceny wyceny na udzial 
pochodna 

Rodzaj rynku Nazwa rynku (wystawca) emitenta bazowy Liczba nabycia dzlen waktywach 
(wystawcy) (w tys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

tli:~wystan.:laryzowane instrumenty por;hodne 

-
Nlenotowane na rynku aktywnym 

FORWARD, waluta Nienotowane na nie dotyczy 
Bank Polska Kasa Rzeczpospolita waluta USD, 

1 - 68 0,08% 
USD, 2014-03-12 rynku aktywnym Opieki SA Polska 1 675 000,00 USD 

Suma 1 - 68 0,08% 

3) Tabele dodatkowe 
Wartosc wedlug wyceny na 

Procentowy udzial Skladnlki lokat nabyte od podmiotow, o ktorych mowa wart. 107 Ustawy • dzien bllansowy w aktywach og61em 
(w tys. zl) 

Obligacje PS0417 (PL0000107058) 538 0,65% 

Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujqcym 
w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko Ia cz~sc skladnika lokat, dla kt6rej drugq stronq transakcji byl Depozy1ariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. 
Na dzier'i 31.12.2013 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladniki lokat, kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem 
Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Bilans 
(w tysictcach ztotych, z wyjcttkiem llczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Aktywa 82 750 9 418 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 4 250 718 

2. Naleznosci 96 1 

3. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 72 746 8 699 

- dluzne papiery wartosciowe 70 553 8 353 

4. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 5 658 -

- dluzne papiery wartosciowe 5 590 -

II. Zobowi~tzania 7 948 527 

Ill. Aktywa netto 74802 8 891 

IV. Kapitat Subfunduszu 74102 8306 

1. Kapital wplacony 130 107 12 882 

2. Kapital wyplacony (56 005) (4 576) 

V. Dochody zatrzymane 1 282 223 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1456 134 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (174) 89 

VI. Wzrost (spadek) wart~ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (582) 362 

VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 74802 8 891 

Kategorie jednostek uczestnictwa Liczba Liczba 

A 169 171,250 51 325,434 

s 678 292,033 99 618,487 

T 476 515,927 11 179,063 

Kategorie jednostek uczestnictwa Warto•c aktywow netto na Warto•c aktywow netto na 
jednostkQ uczestnictwa jednostkQ uczestnictwa 

A 56,41 54,81 

s 56,48 54,85 

T 56,55 54,89 

Bilans nalezy analizowac la,cznie z notami objasniaja,cymi i informacja, dodatkowq, kt6re stanowia, integralna, cz~sc sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Ark a BZ WBK FlO 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiq_cach ztotych, z wyjq_tklem wynlku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 10.02.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

1. Przychody z lokat 2 001 183 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 129 6 

2. Przychody odsetkowe 1 872 177 

11. Koszty Subfunduszu 679 49 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 294 32 

2. Opiaty dla Depozytariusza 36 13 

3. Opiaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 4 

4. Koszty odsetkowe 22 0 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 325 -

6. Pozostale 2 -

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - -
IV. Koszty Subfunduszu netto (11-111) 679 49 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1322 134 

VI. Zrealizowany I niezrealizowany zysk (strata) (1 207) 451 

1 Zrealizowany zysk (strata) ze zt:ycia lokat, w tym: (263) 89 

- z tytulu r6Znic kursowych (187) -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (944) 362 

- z tytulu r6znic kursowych - -

VII. Wynik z operacji 115 585 

Wynlk z operacji Wynik z operacji 

Kategoria jednostek uczestnictwa przypadajii.CY na przypadajli.CY na 
kategori!1 jednostek kategori11 jed nostek 

uczestnictwa uczestnlctwa 

A 1,60 4,81 

s 1,63 4,85 

T 1,66 4,88 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na poszczeg61ne typy jednostek uczestnictwa oraz analogiczne 
zmiany w wartosciach kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi dzienny wynik z operacji dla danego typu jednostki. 
Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na dany typ jednostki podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany dzien wyceny. 
Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ jednostek uczestnictwa. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Zestawienie zmian w aktywach netto 
(w tysictcach ztotych, z wyjcttkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnlctwa (w zt)) 

1.01.2013 r.- 10.02.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 8 891 -

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 115 585 

a) przychody z lokat netto 1 322 134 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (263) 89 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (944) 362 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 115 585 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 65 796 8 306 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powiE;Jkszenie kapitalu z tytulu zbyl)ich jednostek uczestnictwa) 117 225 12 882 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa) 51 429 4 576 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 65 911 8 891 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 74 802 8 891 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 46 282 5 215 

II. Zmiana !iczby jednostek uczestnictwa 

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 247 109,783 94 013,051 

s 1 103 330,453 140 384,774 

T 851 618,067 24 089,735 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 129 263,967 42 687,617 

s 524 656,907 40 766,287 

T 386 281,203 12 910,672 

c) saldo zmian 

A 117 845,816 51 325,434 

s 578 673,546 99 618,487 

T 465 336,864 11179,063 

2. Uczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

A 341 122,834 94 013,051 

s 1 243 715,227 140 384,774 

T 875 707,802 24 089,735 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

A 171 951,584 42 687,617 

s 565 423,194 40 766,287 

T 399 191,875 12 910,672 

c) saldo zmian 

A 169 171,250 51 325,434 

s 678 292,033 99 618,487 

T 476 515,927 11 179,063 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 

A 169171,250 51 325,434 

s 678 292,033 99 618,487 

T 476 515,927 11 179,063 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

1.01.2013 r.- 10.02.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

-'--
Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~t uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 

A 54,81 50,00* 

s 54,85 50,00* 

T 54,89 50,00* 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezq_cego okresu sprawozdawczego 

A 56,41 54,81 

s 56,48 54,85 

T 56,55 54,89 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 2,92% 10,80% 

s 2,97% 10,89% 

T 3,02% 10,98% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 53,64 49,80 

data wyceny 2013-06-24 2012-02-14 

s 53,69 49,80 

data wyceny 2013-06-24 2012-02-14 

T 53,75 49,80 

data wyceny 2013-06-24 2012-02-14 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

A 57,22 54,81 
--

data wyceny 2013-05-09 2012-12-31 

s 57,27 54,85 

data wyceny 2013-05-09 2012-12-31 

T 57,32 54,89 

data wyceny 2013-05-09 2012-12-31 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 

A 56,40 54,79 

s 56,48 54,83 

T 56,55 54,87 

data wyceny 2013-12-30 2012-12-28 

IV. Procentowy udziat koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 1,47% 1,69% 

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 0,64% 0,84% 

2. Procentowy udzial op!at dla Depozy1ariusza 0,08% 0,51% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku. 

• Ze wzgl~du na fakt, ze Subfundusz rozpoczq_l dzialalnosc 10 lutego 2012 roku, prezentowana wartosc jednostki uczestnictwa jest wartosciq_ nominalnq_. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Roczne sprawozdanie finansowe Ark a BZ WBK Obligacji Plus Subfundusz w Arka BZ WBK FlO 

Noty objasniaj~ce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjQtych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku zostalo sporza,dzone zgodnie z ustawa, z dnia 
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporza,dzenia 
Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 
2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporza,dzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyja,tkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysia,cach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dokladnoscia, do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnoscia, do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotycza,cych Subfunduszu 

- Operacje dotycza,ce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotycza,. · 

- Nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia 
umowy. Skladniki lokat nabyte alba zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz skladniki, 
dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowia,zan. 

- Jezeli nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo ujE?le w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym po 
dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku_ instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ wszystkie 
parametry wynikaja,ce z umowy nabycia alba zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz rozliczenia (daly 
przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

- Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmuja,cej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksi~gowej 
r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostaja, transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

- Nalezna, dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na potrzeby 
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniaja,cy wartosci tego prawa do dywidendy. W 
przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji nalezna, dywidend~ 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej dywidendy. 

- Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodza,cych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

Przysluguja,ce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgiE?dniaja,cy wartosci !ego prawa poboru. 
Przysluguja,ce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu nast~pnym 
po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakonczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostaja, w portfelu Subfunduszu do dnia ich wygasni~cia, 
a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru wykazywany jest 
w pozycji naleznosci w la,cznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego dnia notowania. 

- Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia !ego 
prawa. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowia, lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. 
W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowia,zania i naleznosci Subfunduszu wynikaja,ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwia,zku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu zawarcia 
transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowia,zania i naleznosci Subfunduszu wynikaja,ce z zawartej transakcji moga, 
bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowia,zan i naleznosci; 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowia,zan i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wyla,czyc z ksiqg rachunkowych, a zobowia,zanie finansowo rozliczyc. 

- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. Za 
dzien roboczy uznaje si~ dzien roboczy w kazdym panstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje 
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si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast wynik odnosi 
si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski. 

Operacje dotycza,ce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sa, wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug 
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkov.ych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metoda, ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegaja,ca, na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej bieza,cej 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegaja, wyla,cznie papiery pochodza,ce z transakcji kupna, kt6rych dzien rozliczenia 
kupna przypada najp6zniej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat b~da,cych 
przedmiotem transakcji przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmuja, w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale w 
zwia,zku z wycena, srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowia,zan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w 
sklad kt6rych wchodza, odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej alba - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej- naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez 
emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe 
od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszaja, 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego alba kapitalu wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Nn potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestilictwa w okreslonym Dniu Wyceny 
nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwia,zanych z wplatami lub wyplatami 
ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmuja, w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwia,zku z wycena, srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowia,zan w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowia, koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nast~puja,ce koszty zwia,zane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sa, z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwia,zane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw maja,tkowych, prowizje 
i oplaty zwia,zane z przechowywaniem aktyw6w Subfunduszu, odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz, 
prowizje i oplaty zwia,zane z przekazami pocztowymi, podatki i inne obcia,zenia nalozone przez wlasciwe organy administracji 
publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowia, koszty nielimitowane 
Subfunduszu i sa, pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowia,zany do ich ponoszenia, oraz 
zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. Pozostale koszty 
funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowia,zan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowia,zania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowia,zan Subfunduszu, ustala si~ wartosc aktyw6w 
netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadaja,cych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzien sporza,dzania 
sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowia,zania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1. Wartosc godziwa, skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania maja,ce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych maze lokowac Subfundusz 
- wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~puja,cy spos6b: 

a) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze 
gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje 
si~ ten kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkni~cia, 
przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciqglych dost~pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia przyjmuje 
si~ ostatnia, cen~ transakcyjna, dost~pna, o godzinie 23:00. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowali jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Dzier'l Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znacza,co niski alba na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakcji
wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w 
spos6b umozliwiaja,cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z 
zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w 
przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, za ostatni 
dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs alba wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen maja,cych wplyw na ten kurs alba 
wartosc; 

c) jezeli Dzier'l Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dost~pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkni~cia 
- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umozliwiaja,cy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowana, wartosc godziwa, danego skladnika aktyw6w 
notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczona, poprzez zastosowanie przyj~tego w uzgodnieniu z 
Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepsza, wiedza, 
Subfunduszu i praktyka, rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia, godziwa, jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesia,ca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz moze 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia wielkosci 
wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje kolejne, mozliwe 
do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~puja,cy spos6b: 

a) b~da,cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych ai!Jo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie rna mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplywow pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic, itp.) lub Reuters pod warunkiem, ze wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc godziwa, 
instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza naleznosc 
nominalna, wraz z naleznymi na dzieli wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciqgalnosci tworzy si~ odpisy aktualizuja,ce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych- wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania maja,ce siedzib~ za granica,- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem zdarzeli 
maja,cych istotny wplyw na wartosc godziwa, powstalych mi~dzy data, ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron 
internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku infonmacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa 
wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzeli maja,cych istotny wplyw na wartosc 
godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania maja,ce siedzib~ za granica, wyceny dokonuje si~ po ostatnim 
dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z 
Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje 
tego samego typu sa, notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku gl6wnym. W 
przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje tego samego typu nie sa, notowane na rynku 
aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatnia, z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym 
lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszona, o wartosc rynkowa, prawa poboru niezb~dnego do ich obj~cia w dniu 
wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a 
w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w- w oparciu o srednia, cen~ nabycia, wazona, liczba, nabytych 
papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych 
papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami maja,cymi wplyw na ich wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8, metoda, okreslaja,ca, stan rozliczeli 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikaja,cych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu tenminowego, 

h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biora,c pod 
uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci 
na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na podstawie melody 
Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Black'a Scholes'a, lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. 
W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja 
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maze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic, itp.) lub 
Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawieraja,cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku, gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sa, scisle powia,zane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie sa, scisle powia,zane z 
wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dost~pnosci danych) moga, bye wyceniane 
na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic, itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniaja,cej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartosc godziwa wynikaja,ca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzier'l przeszacowania, nowo ustalona, 
skorygowana, cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. pocza,wszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metoda, skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowia,zaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowana, cen~ nabycia. Na dzier'l rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowia,zania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
pocza,wszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda, skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowia,zania z tytulu transakcji przy 
zobowia,zaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowana,. 

7. Aktywa oraz zobowia,zania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sa, notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sa, notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej sa, denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na Dzier'l Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowana, wartose godziwa, uznaje si~ wartose wyznaczona, poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana,, niezalezna,jednostk~ swiadcza,ca, !ego rodzaju uslugi, o 
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwia,zanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do !ego modelu dane wejsciowe 
pochodza, z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomoca, powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6znia,cego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

9. Wartose aktyw6w netto dla poszczeg61nych typ6w jednostek obliczana jest w nast~puja,cy spos6b: WAN A (wartose 
aktyw6w netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego dnia wyceny powi~kszona o obroty na kapitalach 
dotycza,cych typu jednostki A oraz o udzial jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktyw6w (bez uwzgl~dniania 
bieza,cych koszt6w limitowanych) pomniejszona o koszty wedlug odpowiedniej stawki oplaty za zarza,dzanie dla danego 
typu jednostki za dzier'l od ostatniego Dnia Wyceny do dnia bieza,cego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostalych 
typ6w jednostek. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporza,dzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyJ~Cia zalozer'l 
wplywaja,cych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w 
i koszt6w. Szacunki dokonywane sa, na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na 
rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowia, one podstaw~ do 
oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowia,zar'l, kt6rych nie mozna okreslie w jednoznaczny spos6b na podstawie 
ceny pochodza,cej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowia,ce ich podstaw~ podlegaja, okresowym przegla,dom. Aktualizacje szacunk6w sa, rozpoznawane w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko !ego okresu, lub w okresie, w kt6rym dokonano 
zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na bieza,cy, jak ina przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporza,dzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu. 

Skfadniki Jokat wyceniane w warlosci godziwej 

Wartose godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego 
instrumentu ba,dz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sa, okresowo oceniane 
i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sa, testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach wyceny wykorzystywane 
sa, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystae z oszacowar'l. 
Zmiany przyj~tych zalozer'l i szacunk6w moga, miee wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 

Skfadniki Jokat wyceniane metodfi zamorlyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzier'l Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadcza,ce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istnieja,, dokonuje si~ odpisu aktualizuja,cego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartoscia, bilansowa, a 
oszacowana, wartoscia, bieza,ca, oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikaja,cych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie bieza,cej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych 
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty 
wartosci podlegaja, regularnemu przegla,dowi. 
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Szacunki dokonane na dzieli biiansowy uwzgl~dniaja, parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzieli. Biora,c pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieli 31 grudnia 2013 roku 6,84% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku tj. metoda, zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzieli 31 grudnia 2012 r. Subfunduszu nie posiadal takich lokat). W zmiennym 
otoczeniu rynkowym wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym moga, r6znic si~ 
od wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w sa, mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporza,dzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Nalei:nosci Subfunduszu 
Nale:tnosci Subfunduszu 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 

Z tytulu cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w terminowych 

Pozostale 

Suma 

Nota 3. Zobowi~zania Subfunduszu 

Zobowhtzania Subfunduszu 

Z tytulu transakcji przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu 

Z tytulu wp!at na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pczostale 

Suma 

Nota 4. Srodki pieniQi:ne i ich ekwiwalenty 
31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pieniQ:tnych na rachunkach bankowych 

Banki 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

31.12.2012 r. 

Struktura srodk6w pieniQ:tnych na rachunkach bankowych 

Bankl 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQ:tnych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bie:t~tcych zobowi~tzan Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieniQ:tnych 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

Bank Handlowy w Warszawie SA 

14 

Wartost na dzieli 31.12.2013 r. Wartost na dzieli 31.12.2012 r. 
(wtys. zt) (wtys. zt) 

81 1 

15 

0 

96 1 

Wartost na dzien Wartost na dzieli 
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

(w tys. zt) (w tys. zt) 
5 928 

1 839 137 

126 382 

55 8 
·-

7948 527 

Wartost na dzien Wartost na dzieli 

bilansowy bilansowy 
Waluta w danej walucie w walucie sprawozdania 

finansowego (wtys.) (wtys. zt) 

4250 

PLN 4 250 4 250 

Wartost na dzieli Wartost na dzien 

bilansowy bilansowy 
Waluta 

w danej walucle 
w walucle sprawozdania 

(wtys.) finansowego 
(wtys. zt) 

718 

PLN 718 718 

Wartost na dzieli Wartost na dzieli 

31.12.2013 r. 31.12.2013 r. 
Waluta w walucie sprawozdanla w danej walucie finansowego (wtys.) (wtys. zt) 

1695 

PLN 1 295 1 295 

CZK 2 0 

EUR 37 153 

USD 82 247 
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10.02.2012 r.-31.12.2012 r. 

Wartost na dzieti Wartost na dzieti 

$redni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 31.12.2012 r. 31.12.2012 r. 
Waluta w walucie sprawozdania 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:~cych zobowi~zati Subfunduszu w dane] walucie finansowego (wtys.) (wtys. zt) 

$redni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pienl~i:nych 482 

Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 482 482 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikaja,cym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar'l Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikaja,cym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostaja,cego na dzier'l 31 grudnia 2013 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2013 r. (w tys. zt) Do 1 miesi~ca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyi:ej Razem 

miesi~ca do 3 do6 do 31at 31at 
miesi~cy miesi~cy 

do 1 roku 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do -odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 250 21 730 48 296 70 276 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5 590 5590 

Pozostale aktywa 

Razem aktywa obci~i:one ryzykiem wartoscl godziwej 250 
wynikaj~cym ze stopy procentowej - - - 21730 53 886 75 866 

Procentowy udziat w aktywach og6tem 0,30% - - - 26,26% 65,13% 91,69% 

Od 1 Od 3 
Od 6 

31.12.2012 r. (wtys.zt) Do 1 miesi~ca miesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyi:ej Razem 
miesi~ca do 3 do 6 do 31at 31at 

miesi~y miesi~y 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do -odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 50 242 4 814 5106 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -
Pozostale aktywa -
Razem aktywa obci~i:one ryzykiem wartosci godziwej 

50 
wynlkaj~cym ze stopy procentowej - - - 242 4814 5106 

Procentowy udziat w aktywach og6tem 0,53% - - - 2,57% 51,10% 54,20% 

(1.2) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar'l Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar'l Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym oprocentowaniu, 
wedlug podzialu na okresy pozostaja,ce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2013 r. (w tys. zt) Do 1 miesi~ca miesi~y 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyi:ej Razem 

miesi~ca do 3 do6 do 1 roku do 31at 31at 
miesi~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do -odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 277 277 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -
Pozostale aktywa - -
Razem aktywa obci~zone ryzykiem wartosci godziwej 277 
wynikaj~cym ze stopy procentowej - - - - - 277 

Procentowy udzlat w aktywach og6tem 0,33% - . - - - 0,33% 
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Od 1 Od 3 
Od6 

31.12.2012r. (wtys.zt) Do 1 miesi~tca miesiQ<:y 
miesiQcy 

Od 1 roku Powytej 
Razem 

miesi~tca do 3 do6 
do 1 roku 

do 31at 31at 
miesiQ<:y miesiQcy 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do 
odkupu, z tego o okresie do wykupu -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 939 206 102 3 247 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -
Pozostale aktywa -
Razem aktywa obcil\ione ryzykiem warto~ci godziwej 

2 939 206 102 - - - 3247 
wynika]~tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udziat w aktywach og~em 31,22% 2,19% 1,08% - - - 34,49% 

( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2. 1) Kwoty odzwierciedlaja,ce maksymalne obcia,zenie ryzykiem kredytowym na dzier'i bilansowy w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelniaty swoich obowia,zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'i), w podziale 
na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlaja,ce maksymalne obcia,zenie ryzykiem kredytowym zostaty zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'i. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze d!uznym. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) 
udziat 

(wtys. zt) udziat 
waktywach waktywach 
og~em og~m 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 4 250 5,13% 718 7,62% 

Naleznosci, w tym: 96 0,12% 1 0,01% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lo~.at - -
Trar.sakcje pr;:y.zobowiq_zamu si~ drugiej strony do odkupu - -
Skladniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 70 553 85,26% 8 353 88,69% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez Skarb 70 553 85,26% 8 045 85,42% Panstwa lub NBP 

listy zastawne . 
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb . 308 3,27% Panstwa bq_dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 5 590 6,76% -
dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez Skarb 
Par'istwa lub NBP -
listy zastawne -
inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 5 590 6,76% 
Par'istwa badz NBP instrumentv o charakterze d!uznym 

Razem aktywa Subfunduszu obcil\ione ryzyklem kredytowym 80 489 97,27% 9 072 96,32% 

( 2. 2) Przypadki znacza,cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowia, powyzej 
5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. 
Procentowy 

31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zl) udziat (wtys. zt) udziat 
w aktywach waktywach 
og~em og~em 

Dtu~ne papiery wa~ciowe, w tym: 70 553 85,26% 8045 85,42% 

Skarb Panstwa (RP) 70 553 85,26% 8 045 85,42% 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar'i Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obcia,zenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowia,zar'i 
wyrazonych w walutach obcych. 
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31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys. zt) 
udziat 

(wtys. zt) udziat 
waktywach waktywach 

og6tem og6tem 

Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 

Naleznosci 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 223 0,27% 45 0,48% 

d!uzne papiery wartosciowe 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 5 590 6,76% 

d!uzne papiery wartosciowe 5 590 6,76% 

Razem aktywa Subfunduszu obcii\Zone ryzykiem walutowym 5 813 7,03% 45 0,48% 

Zobowi~tzania obcii\Zone ryzykiem walutowym - - - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znacza,cej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

31.12.2013 r. Procentowy 
31.12.2012 r. Procentowy 

(wtys.zt) 
udziat 

(wtys. zt) 
udziat 

w aktywach w aktywach 
og6tem og6tem 

Akcje 

CZK 223 0,27% 45 0,48% 

DJu:l:ne papiery wartosciowe 

USD 5 590 6,76% 

( 4) Poziom obcict:Zenia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem pfynnosci 
Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowia,zan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga, bye odkupywane codziennie, jednym z zadali realizowanych w 
ramach zarza,dzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz codzienne 
monitorowanie ptynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej ptynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzuja, si~ przejsciowo obnizonym poziomem ptynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz maze nie bye w 
stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadaja,cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku oraz w roku obrotowym kolicza,cym si~ 31 grudnia 2012 roku Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 
Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporza,dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 roku 
w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Rodza) Wartosc Wartosc Tennlny Kwota bfldatca 

Tennln 
Tennin Typ instru- Cel otwarcla otwartej przyszlych przyszlych podstaw~t 

zapadalnosci 
wykonania lnstrumenty pochodne zajQtej mentu 

pozycji pozycji strumieni strumleni przyszlych (wygasniQCia) 
lnstrumenlu pozycji poe hod- pienl~ych lnstrumentu 

nego 
(wtys. zl) 

(wtys. zl) pleniQ:tnych platnoScl 
pochodnego pochodnego 

FORWARD, WALUTA USD, 
zabezpieczenie 

1 675 000,00 
2014-03-12 kr6tka forward przed f)!zykiem 68 5137 2014-03-12 

USD 
2014-03-12 2014-03-12 

walutowym 

Nota 7. Transakcje przy zobowi~zaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartost na Wartost na 

Transakcje przy zobowi¥aniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu dzieli dzieli 
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

(wtys. zt) (wtys. zt) 

Transakcje przy zobowi~tzaniu siQ drugiej strony do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnoscl i nie nast~puje przeniesienie na 
Subfundusz ryzyk -
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wartost na Wartost na 

Transakcje przy zobowi~tzaniu siQ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu dzien dzien 
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

(wtys. zt) (wtys. zt) 

Transakcje przy zobowi~tzaniu siQ Subfunduszu do odkupu, w tym: 5928 -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw w!asnosci i nie nast~puje przeniesienie na 5 928 
druga stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

31.12.2013 r. 

Wartost na dZien bilansowy Wartost na dzien bilansowy 
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 

finansowego (w tys. zt) 

Aktywa PLN 82 750 

Srodki pieniQ:I:ne i ich ekwiwalenty PLN 4250 

PLN 4 250 4 250 

Nale:l:nosci PLN 96 

PLN 96 96 

Transakcje przy zoboWi~tZaniu siQ drugiej strony do odkupu PLN -
Sktadnikl lokat notowane na aktywnym rynku PLN 72 746 

PLN 72 523 72 523 

CZK 1474 223 

Sktadniki lokat nienotowanEr na aktywnym rynku PLN '5658 

PLN 68 68 

USD 1 856 5 590 

Zobowl~tZBnia PLN 7948 

PLN 7 948 7 948 

31.12.2012 r. 

Wartost na dzien bilansowy Wartost na dzien bilansowy 
Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 

finansowego (w tys. zt) 

Aktywa PLN 9418 

Srodki pieniQ:I:ne i ich ekwiwalenty PLN 718 

PLN 718 718 

Nale:l:nosci PLN 1 

PLN 1 1 

Transakcje przy zobowi~tZBniu siQ drugiej strony do odkupu PLN . 
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 8699 

PLN 8 654 8 654 

CZK 276 45 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN -
Zobowi~tZBnia PLN 527 

PLN 527 527 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6:1:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt) 

Dodatnie r6:1:nice kursowe Ujemne r6:1:nice kursowe 
Sktadniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 8 -
D!uzne papiery warto5ciowe - - 179 -
Suma - - 187 . 

10.02.2012 r.-31.12.2012 r. 

Nie dotyczy. 
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Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzieli bilansowy 

Dolar amerykanski 

Euro 

Korona czeska 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Kurs w stosunku do zt Waluta 

3,0120 USD 

4,1472 EUR 

0,1513 CZK 

Wzrost (spadek) 
Warto~c zrealizowanego zysku 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (straty) ze zbycia lokat niezrealizowanego zysku (straty) 
z wyceny aktyw6w (wtys. zl) (wtys. zt) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (712) (1 012) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 449 68 

Suma (263) (944) 

10.02.2012 r.-31.12.2012 r. 

Wzrost (spadek) 
Warto~c zrealizowanego zysku 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (straty) ze zbycia lokat niezrealizowanego zysku (straty) 
z wyceny aktyw6w (wtys. zl) (wtys. zt) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 89 362 

Sum a 89 362 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zt) 
1.01.2013 r.- 10.02.2012 r.-
31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Cz~sc stala wynagrodzenia 294 32* 

* Wynagrodzenie dla Towarzystwa zostalo naliczone od dnia pierwszej wyceny, tj. od 10 lutego 2012 roku 

Koszty limitowane stanowia, koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarza,dzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej jednak 
niz: 
(1) 2,5% (dwa i pi~c dziesia,tych procenta)- dia Jednostek Uczestnictwa kategorii A, 
(2) 2,1% (dwa i jedna dziesia,ta procenta)- dla Jednostek Uczestnictwa kategorii S, 
(3) 1, 7% Oeden i siedem dziesia,tych procenta) - dla Jednostek Uczestnictwa kategorii T, 
w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesia,t pi~c) dni, sredniej rocznej Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu reprezentuja,cej 
poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajq_cej wymogi § 22 ust. 2 Rozporza,dzenia, 
sluzq_cej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartoscia, Aktyw6w i zobowia,zan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, w podziale na poszczeg61ne kategorie 
Jednostek Uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na poprzedni 
Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporza,dzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiq_ca nast~puja,cego po miesia,cu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszaja, utworzona, 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarza,dzanie Subfunduszem: 

Kategoria Jednostek Uczestnictwa 

A 
s 
T 

Stawka statutowa 

2,50% 
2,10% 
1,70% 

Stawka obowia,zuja,ca na dzien bilansowy 

0,70% 
0,65% 
0,60% 

Kwoty wynagrodzenia za zarza,dzanie naliczane sa, w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii odr~bnie. 

Od dnia 23 marca 2012 roku do odwolania obowia,zuje decyzja Zarza,du Towarzystwa w sprawie stosowania stawek w ponizszej 
wysokosci: 

• 0,70%- dla jednostek uczestnictwa typu A 
• 0,65%- dla jednostek uczestnictwa typu S 
• 0,60 %- dla jed nostek uczestnictwa typu T. 

W 2013 roku Zarza,d Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarza,dzanie dla Subfunduszu Arka BZ WBK Obligacji 
Plus. 
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Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 74 802 8 891 

Wartosc aktyw6w netto na poszczeg61ne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec okresu 
sprawozdawczego (w zl) 

A 56,41 54,81 

s 56,48 54,85 

T 56,55 54,89 
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lnformacja dodatkowa 
A. lnfonnacje o znacza.cych zdarzeniach, dotycza.cych lat ubiegtych, Ujfltych w sprawozdaniu finansowym za bieza.cy 

okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily 

B. lnfonnacje o znacza.cych zdarzeniach, kt6re nasta.Pity po dniu bilansowym, a nieuwzglfldnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6:.i:nic pomifldzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporza.dzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

W biezqcym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~pujqcych zmian danych dotyczqcych roku 2012 w por6wnaniu do 
danych zaprezentowanych w sprawozdaniu rocznym za rok 2012: 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach zlotych) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
zmianq prezentacji 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

za okre$1.01.2012-31.12.2012 za okres 1.01.2012-31.12.2012 
(w tys. zl) (w tys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 43 (43) -
(straty) z wyceny lokat z ty1ulu 
r6znic kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r~znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po 
zmianq prezentacji 

Korekta preze ntacji 
zmianie prezentacji 

Pozycja za okres 1.01.2012- danych za okres 1.01.2012-
31.12.2012 31.12.2012 
(w tys. zl) (w tys. zl) 

Niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe: 

Akcje 43 (43) -

Sum a 43 (43) -

Niezrealizowane ujemne r6znice kursowe: 

Akcje - - -

Sum a - - -

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci niezrealizowanego 
zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku wyniku z operacji w 
pozycji Vl.2.(-) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych". Zawyzenie to 
dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie 
okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych sp6lek notowanych na Warszawskiej 
Gieldzie Papier6w Wartosciowych SAw formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie rna wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 

D. Dokonane korekty bfQd6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywofanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacjfl maja.tkowa. i finansoWct, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mo:.i:liwosci kontynuowania dzialalnosci opis tych niepewno5ci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwictzane 

Nie dotyczy. 
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F. inne infonnacje ni:.i: wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptyna.c na ocen~ 
sytuacji maja.tkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



Arka BZ WBK Obligacji Plus 

subfundusz w Arka BZ WBK 

Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy 
z badania 

sprawozdania jednostkowego 
Rok obrotowy koilczqcy siy 

31 grudnia 2013 r. 

Raport uzupelniaj'!CY zawiera 11 stron 
Raport uzupelniaj'!CY 

z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy koilCZ<tCY siy 

31 grudnia 2013 r. 

0 2014 KPMG Audyt spOlka z ograniczon~ odpowiedzialno5ci~ sp k. jest polsk~ spOlk~ komandytow~ i cz!onkiem sieci KPMG 
skladaj<tcej si~ z niezaleznych sp&ek czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

f'KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone 



Arka BZ WBK Obligacji Plus 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu /nwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 

za rok obrotowy konc=qcy sif 31 grudnia 2013 r. 

Spis tresci 

1. 
1.1. 
1.1.1. 
1.1.2. 
1.2. 
1.2.1. 
1.2.2. 
1.2.3. 
1.3. 
1.3.1. 
1.3.2. 
1.3.3. 
1.4. 

1.4.1. 
1.4.2. 
1.5. 
1.6. 

2. 
2.1. 
2.1.1. 
2.1.2. 
2.2. 

3. 
3.1. 
3.2. 

3.3. 

Czysc ogolna raportu 
Dane identyfikuj'!ce Subfundusz 

Nazwa Subfunduszu 
Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Dane identyfikuj'!ce Fundusz 
N azwa Funduszu 
Siedziba Funduszu 
Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych 

Dane identyfikuj'!ce Towarzystwo zarz<!dzaj'!ce Funduszem 
Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 
Rejestracja w Krajowym Rejestrze S<!dowym 
Kierownik jednostki 

Dane identyfikuj'!ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot 
uprawniony do badania sprawozdan finansowych 
Dane identyfikuj'!ce kluczowego bieglego rewidenta 
Dane identyfikuj'!ce podmiot uprawniony 
lnformacje o sprawozdaniujednostkowym za poprzedni rok obrotowy 
Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Analiza finansowa Subfunduszu 
Og6lna analiza sprawozdania j ednostkowego 
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1. Cz~sc ogolna raportu 

Arka BZ WBK Ob/igacji Plus 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestyeyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 

::a rok obrotowy km1c:::qcy sif; 31 grudnia 2013 r. 

1.1. Dane identyfikuj~ce Subfundusz 

1.1.1. Nazwa Subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacji Plus 

1.1.2. Podstawy prawne dzialalnosci Subfunduszu 

Arka BZ WBK Obligacji Plus jest subfunduszem wydzielonym w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym. 

Arka BZ WBK Ob1igacji Plus (zwany da1ej Subfunduszem) nie posiada osobowosci prawnej. 

Subfundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. 

1.2. Dane identyfikuj~ce Fundusz 

1.2.1. Nazwa Funduszu 

Arka BZ WBK Fundusz Inwestycyjny Otwarty (zwany dalej Funduszem). 

Fundusz moze u2ywa6 nazwy skr6conej Arka BZ WBK FlO. 

1.2.2. Siedziba Funduszu 

plac Wolnosci 16 
61-739 Poznan 

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych 

S~d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 

S~d Okr~tgowy w W arszawie, 
VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 
26 listopada 2010 r. 
RFi 589 

1.3. Dane identyfikuj~ce Towarzystwo zarz~dzaj~ce Funduszem 

1.3.1. Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa 

Funduszjest zarz~dzany przez BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane 
dalej Towarzystwem), z siedzib~ w Poznaniu, przy placu Wo1nosci 16. 

Towarzystwo prowadzi dzialalnosc na podstawie decyzji Komisji Papier6w Wartosciowych 
i Gield KPWiG-4086-18/98-1 071 wydanej dnia 30 stycznia 1998 r. 

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwajest nieograniczony. 
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Arka BZ WBK Obligacji Plus 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu /nwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 

za rok obrotowy kmiczqcy sif 31 grudnia 2013 r. 

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze S~dowym 

S~d rejestrowy: 

Data: 
Numer rejestru: 
Kapital zakladowy na 
dzien bilansowy: 

1.3.3. Kierownik jednostki 

S~d Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, 
VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S~dowego 
26 lutego 200 I r. 
KRS0000001132 

13.202.000 zl 

Funkcje kierownikajednostki sprawuje Zarz~d Towarzystwa. 

W sklad Zarz~du Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2013 r. wchodzili: 

• Pan Jacek Marcinowski - Prezes Zarz~du, 

• Pani Marlena Janota - Czlonek Zarz~du, 

• Pan Michal Zimpel - Czlonek Zarz~du. 

1.4. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdaii finansowych 

1.4.1. Dane identyfikuj~ce kluczowego bieglego rewidenta 

Imitt i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Bozena Graczyk 
9941 

1.4.2. Dane identyfikuj~ce podmiot uprawniony 

Firma: KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ 

sp.k. 
Adres siedziby: ul. Chlodna 51, 00-867 W arszawa 
Numer rejestru: KRS 0000339379 
S~d rejestrowy: S~d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII 

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru S~dowego 
Numer NIP: 527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. jest wpisana na listy podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzon~ przez Krajow~ Radtt 
Bieglych Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporz~dzone na dzien 31 grudnia 2012 r. i za rok 
obrotowy koncz~cy sitt tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt sp6lka z ograniczon~ 
odpowiedzialnosci~ sp.k. i uzyskalo opinitt bieglego rewidenta bez zastrzezen. 

Pol~czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2013 r. przez Walne 
Zgromadzenie Towarzystwa. 
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Arka BZ WBK Obligacji Plus 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 

za rok obrotowy kofzczqcy s i? 31 grudnia 2013 r. 

Pol~czone sprawozdanie finansowe Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz 
ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wydzielonych w Arka BZ WBK Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym zostalo zlozone w S~dzie Rejestrowym w dniu 30 kwietnia 2013 r. 

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzib~ w Poznaniu, przy placu Wolnosci 16 i dotyczy 
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na kt6re sklada sitt zestawienie lokat oraz bilans 
sporz~dzony na dzien 31 grudnia 2013 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian 
w aktywach netto za rok obrotowy koncz~cy sitt tego dnia oraz noty objasniaj~ce i informacja 
dodatkowa. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umow~ z dnia 
9 sierpnia 2013 r. zawart~ na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej BZ WBK Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia I 0 kwietnia 2013 r. odnosnie wyboru podmiotu 
uprawnionego do badania sprawozdaniajednostkowego. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzilismy stosownie do 
postanowierl. rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. 
poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci"), krajowych standard6w 
rewiZJI finansowej wydanych przez Krajow~ Radtt Bieglych Rewident6w oraz 
Mittdzynarodowych Standard6w Rewizji Finansowej. 

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostalo przeprowadzone w siedzibie 
Funduszu w okresie od 25 listopada 2013 r. do 29 listopada 2013 r. oraz od 17 lutego 2014 r. 
do 28 lutego 20 14 r. 

Zarz~d Towarzystwajest odpowiedzialny za prawidlowosc ksi~g rachunkowych, sporz~dzenie 
i rzeteln~ prezentacjy sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustaw~ o rachunkowosci, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowi~zuj~cymi przepisami 
prawa. 

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporz~dzenie 
raportu uzupelniaj~cego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci 
ksi~g rachunkowych stanowi~cych podstawy jego sporz~dzenia. 

Zarz~d Towarzystwa zlol:yl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci 
1 Jasnosci zal~czonego sprawozdania jednostkowego oraz niezaistnieniu zdarzen 
wplywaj~cych w spos6b znacz~cy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok 
badany. 

W trakcie badania sprawozdaniajednostkowego Zarz~d Towarzystwa zlol:yl wszystkie z~dane 
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostypnil nam wszelkie dokumenty 
i informacje niezbttdne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporz~dzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajduj~cej sitt w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

System zarz~dzania ryzykiem przyjyty w Towarzystwie, w tym ocena czy przyjt(ta dla 
Subfunduszu metoda wyznaczania calkowitej ekspozycji jest prawidlowa oraz zgodna z 
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Arka BZ WBK Ob/igacji Plus 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 

za rok obrotowy k01iczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

profilem ryzyka inwestycyjnego i polityk~ inwestycyjn~, na podstawie art. 48 ust. 2g ustawy z 
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157) stanowi 
przedmiot uslugi poswiadczaj~cej przeprowadzanej przez bieglego rewidenta w trybie 
odrttbnym od badania sprawozdania finansowego Subfunduszu. Do dnia wydania opinii z 
badania sprawozdania finansowego Subfunduszu taka usluga poswiadczaj~ca nie zostala 
wykonana. 

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spelniaj~ wym6g niezaleznosci od 
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorz~dzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77 poz. 
649 z p6iniejszymi zmianami). 
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Arka BZ WBK Ob/igacji Plus 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu /nwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 

za rok obrotowy koizczqcy si? 31 grudnia 2013 r. 

2. Analiza finansowa Subfunduszu 

2.1. Ogolna analiza sprawozdania jednostkowego 

2.1.1. Bilans 

Aktywa 
Srodki pienit;i:ne i ich ekwiwalenty 

Nalei:noSc:i 
S kladniki lokat no to wane na aktywnym rynku, w tym: 

- dlutne papie1y warto.Sciowe 

S kladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. w tym: 
- dlutne papiery wmto.Sciowe 

Zooowil}zania 

Aktywa netto 
Ka pita! s ubfunduszu 

Kapital wp!acony 
Kapital wyplacony 

Dochody zatrzymane 

Zakumulo\\arx:. nierozdysponoware przychody z lokat netto 
Z.almnulowany. nierozdysJX>nowany zrealizo\wny zysk/(strata) ze zbycia lokat 

Wzrost (spadek) warto§ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 
Kapitalsubfunduszu i zakumulowany wyrik zoperacji 

Kategorie jcdnostek uczestnictwa 
A 

s 
T 

Kategorie jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

7 

31.12.2013 31.12.2012 
zl '000 zl '000 

82750 9418 

4 250 718 
% I 

72746 8699 
70553 8 353 

5 658 
5 590 

7 948 527 

74802 8891 
74102 8306 

130 107 12882 

(56 005) (4576) 

1282 223 
1456 134 

(174) 89 
(582) 362 

74802 8891 

Uczru Liczru 
169 171.250 51325.434 

678 292.033 99618.487 
476 515.927 11179,063 

Wartoi£ aktymw w artoi£ aktymw 
netto rnjednostkf; netto rn jednostkf; 
uczestnk'twa (zl) u.;zestnictvva (zl) 

56.41 54.81 
56,48 54.85 
56.55 54.89 



2.1.2. Rachunek wyniku z operacji 

Przychody z lokat 
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 
Przychody odsetkowe 

Koszty subfunduszu 
Wynagrodzenie ella Towarzystwa 
Oplaty dla Depozytarius:za 

Oplaty za zezwolenia i rejestracyjne 

Koszty odsetkowe 
Ujemne saldo r6znic kursowych 

Pozostale 
Koszty subfunduszu netto 

Przychody z lokat netto 

Zreali:zowany i niezrealizowany zyskl(strata) 

Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym 
- z t)tufu r6inic kursowych 

Arka BZ WBK Obligacji Plus 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 

za rok obrotowy konczqcy si(} 3/ grudnia 20/3 r. 

1.01.2013- 1.011012-

31.12.2013 31.12.2012 
zi'OOO zl '000 

2 001 183 
129 6 

I 872 177 

679 49 
294 32 

36 13 
0 4 

22 0 
325 

2 
679 49 

I 322 134 

(I 207) 451 
(263) 89 
(/87) 

Wzros1/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z ~ceny lokat (944) 362 

Wynik z o peracji 

Kategoria jednostek uczestnictwa 

A 
s 
T 

8 

115 

Wynikz 
opera~ji 

przypadajacy 
najednostk~ 

uczestnictwa 
(zl) 

1,60 
1,63 
1,66 

585 

Wynikz 
operacji 

przypadajacy 
na jednostk~ 

uczestnictwa 
(zl) 

4,81 
4,85 
4,88 



2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

Lokaty (zl'OOO) 

Wartosc aktyw6w netto Subfunduszu (zl '000) 

Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa A (zl) 

Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa S (zl) 

Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa T (zl) 

Kapital Subtunduszu (zl '000) 

Wynik z operacji (z! '000) 

Arka BZ WBK Obligacji Plus 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 

::;a rok obrotowy konczqcy si(( 31 grudnia 2013 r. 

31.12.2013 31.12.2012 

78 404 8 699 

74 802 8 891 

56,41 54,81 

56,48 54.85 
56,55 54,89 

74 102 8 306 

115 585 

Procentowa zmiana wartoS<:i aktyw6w netto najednostk~ uczestnictwa A* 

Procentowa zmiana wartoS<:i aktyw6w netto najednostk~ uczestnictwa S * 
Procentowa zmiana wartoS<:i aktyw6w netto najednostk~ uczestnictwa T * 

2,92% 

2,97% 
3,02% 

10,80% 

10,8 9"/o 
10,98% 

* zmiany wyratone w stosunku roc::nym 
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3. Cz~sc szczegolowa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Arka BZ WBK Obligacji Plus 
subfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport uzupelniajqcy z badania sprawozdaniajednostkowego 

za rok obrotowy konc::qcy sif! 31 grudnia 20/3 r. 

Subfundusz posiada aktualn~ dokumentacj<r opisuj~c~ zasady rachunkowosci, przyjyte przez 
Zarz~d Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci 
i rozporz~dzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad 
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) 
(,Rozporz~dzenie"). 

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy 
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dzialania systemu rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znacz~cych nieprawidlowosci 
dotycz~cych systemu rachunkowosci, kt6re nie zostalyby usuni<rte, a mogly miec istotny 
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie 
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

Subfundusz przeprowadzil inwentaryzacj<r skladnik6w maj~tkowych w terminach okreslonych 
wart. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonal rozliczenia i uj<rcia w ksi<rgachjej wynik6w. 

3.2. Zasady dokonywania Iokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji 
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosc wyceny aktywow 

W zakresie obj<rtym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych 
nieprawidlowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, termin6w 
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny 
aktyw6w wedlug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone 
badanie nie mialo na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania 
strategii zarz~dzania jego lokatami. 
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3.3. Noty objasniaj~ce 

jednostkowego 
i 

Arka BZ WBK Ohligacji Plus 
suhfundusz w Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym 

Raport u::upelniajqcy z badania sprawo::daniajednostkowego 

za rok obrotowy koftczqcy Si(( 31 grudnia 2013 r. 

informacja dodatkowa do sprawozdania 

Dane zawarte w notach objasniaj~cych i infonnacji dodatkowej do sprawozdania 
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie 
i prawidlowo. Noty objasniaj~ce i infonnacja dodatkowa stanowi~ integraln~ cz<rsc 
sprawozdania j ednostkowego. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 W arszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

31 marca 2014 r. 
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M~gda*na Grzesik 
Biegly/~ewident 
Nr ewfdencyjny 12032 
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