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Szanowni Panstwo,

oddaje w Panistwa rece sprawozdanie finansowe funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ
(dalej: ,Fundusz”) za pierwsze poirocze 2016 roku. W sprawozdaniu znajdg Parstwo kompleksowe informacje
dotyczace Funduszu, m.in. jego bilans, rachunek wyniku oraz skfad portfela na dzien 30 czerwca 2016 roku.

Fundusz lokuje swoje aktywa przede wszystkim w akcje spdtek prowadzacych dziatalno$¢ w takich krajach jak Polska,
Turcja, Austria, Grecja czy Wegry i to sytuacja na rynkach finansowych w tych krajach miata najwiekszy wptyw
na wyceng aktywéw Funduszu.

Wartos¢ aktywow netto na certyfikat wzrosta w okresie pierwszych szesciu miesiecy 2016 roku o 0,88%.

Rynki finansowe w pierwszym pétroczu 2016 roku

Pierwsze péirocze przyniosto zmiane niektérych trendéw towarzyszacych inwestorom od dtuzszego czasu. Przyktadem
moze by¢ odbicie cen surowcoéw w lutym m.in. za sprawg proby pobudzenia gospodarki przez chinski rzad. Ponadto
inwestorzy zrewidowali swoje oczekiwania dotyczace podwyzek stop procentowych w USA. Rynek w mniejszym stopniu
oczekuje normalizacji polityki monetarnej za oceanem, co wptynefo na zerwanie trwajacego od kofica 2014 roku trendu
umacniania sie dolara.

Oprocz decyzji bankow centrainych duzg role odegraly wydarzenia polityczne, np. referendum w Wielkiej Brytanii.
Chociaz bylo to niezwykle istotne wydarzenie z punktu widzenia systemowego, to jednak nie wywotalo nadmiernej
paniki, tak jak na przyktad kryzys zadtuzenia w strefie euro w 2011 roku, czy kryzys finansowy w 2007 roku.

Rynki Akciji

Brak dalszego umocnienia dolara oraz odbicie cen surowcéw spowodowaly, ze powrdcito zainteresowanie rynkami
wschodzacymi. Indeks MSCI Emerging Markets zyskat 10% w pierwszym péfroczu 2016 roku.

Na rynkach rozwinietych najwazniejsze indeksy akcji zamknely pdirocze z mieszanymi wynikami. Kontynuacja wzrostow
miata miejsce w USA m.in. za sprawg dobrych wynikow jakie prezentowaly tamtejsze spotki. Indeks S&P500 zyskat
6,3%. Gorzej bylo w Europie i Japonii. Niemiecki DAX zanotowat strate 3,8%, a japoriski 12,9% (chociaz
po uwzglednieniu umocnienia si¢ jena do dolara, wynik byt pozytywny).

Na wyceny akcji na rynkach europejskich istotny wptyw miato referendum w Wielkiej Brytanii. Wynik referendum rzucit
sie cieniem na perspektywy wzrostu gospodarczego w Europie i tym samym zmniejszyt optymizm co do przysztych
wynikéw europejskich spotek.

Rynek polski zakoriczyt pierwsze pétrocze z rezultatem -3,7%. Kolejny raz spotki o niskiej kapitalizacji przyniosty
relatywnie lepsze wyniki. Zakoficzyty pierwszg polowe roku na niemal niezmienionym poziomie, podczas gdy indeks
duzych spotek WIG20 spadt az o 5,8%. Najstabszymi sektorami byly sektor bankowy oraz sektor spotek energetycznych.
W przypadku bankéw mielismy nadal do czynienia z niewyjasniong sytuacjg kredytow frankowych. Na wyniki spotek
energetycznych najbardziej negatywny wplyw mialy nizsze od oczekiwanych dywidendy oraz obawy o zaangazowanie
w ratowanie polskich kopaln.
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W pierwszej potowie roku 2016 sposrod rynkow $rodkowo-europejskich najlepiej radzit sobie rynek wegierski oraz
turecki. Na Wegrzech w dalszym ciggu notujemy powr6t inwestoréw na rynek po tym jak rzad zmienit swoje nastawienie
na bardziej przyjazne w stosunku do sektora finansowego. Poprawa danych makro, wysoka nadwyzka obrotoéw
biezgcych, znaczny naptyw funduszy unijnych, zmniejszenie stosunku zadtuzenia bankéw do ich kapitatu wtasnego
dzieki programowi zachecajagcemu do nabywania obligacji panstwowych, a takze przewalutowanie kredytow
hipotecznych na forinty sprawity, ze agencja ratingowa Fitch podniosta w maju rating tego kraju z najwyzszego poziomu
spekulacyjnego do najnizszego poziomu inwestycyjnego (z BB do BBB minus).

Po bardzo stabym 2015 roku tym razem rynek turecki wypadt relatywnie lepiej i, mimo duzej zmiennosci, w pierwszym
kwartale odrabiat duzg czes¢ strat. Drugi kwartat przynidst duze straty przez to, ze ze stanowiska premiera ustapit Ahmet
Davutoglu oraz zostal powotany nowy rzad, postrzegany jako jeszcze bardziej lojalny wobec prezydenta Recepa
Erdogana. Negatywny wplyw na rynki Srodkowoeuropejskie miat takze wynik referendum w Wielkiej Brytanii
przeprowadzonego pod koniec czerwca biezacego roku.

Fundusz w pierwszym potroczu 2016 roku odnotowat stope zwrotu nieco powyzej zera. Byt to wynik lepszy niz
benchmark o ponad 1%. Pozytywnie na wynik Funduszu wptynety inwestycje na rynku tureckim, gtéwnie w segmencie
budowlanym, a takZze unikanie spdtek z sektora lotniczego. Najwiekszy negatywny wptyw na wynik miaty inwestycje
w Austrii, gdzie po wynikach brytyjskiego referendum szczegdlnie mocno spadaty spotki z sektora bankowego.

Dotychczasowe wyniki inwestycyjne Funduszu na tle benchmarku zostaly ujete w ponizszej tabeli.

Zmiana wartos$ci aktywow
netto Funduszu na certyfikat Stopa zwrotu
inwestycyjny w z benchmarku
Okres odpowiednim okresie, w odpowiednim
koniczacym sie okresie
w danym dniu
w PLN wPLN
6 miesiecy
31.12.2015 r. - 30.06.2016 r. 0,88% -0,23%
1 rok
30.06.2015 r. - 30.06.2016 . -9,86% -15,62%
2 lata
30.06.2014 r. - 30.06.2016 . -9,14% -20,17%
3 lata
30.06.2013 r. - 30.06.2016 . -10,50% -19,50%
4 lata
30.06.2012 . - 30.06.2016 . 1,40% -11,27%
5 lat
30.06.2011 r. - 30.06.2016 . -11,82% -20,70%

Podane wyniki Funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ sq oparte na danych historycznych
i nie stanowig gwarancji uzyskania podobnych wynikow w przysztosci. Wyniki te nie uwzgledniajg opfat ani podatkoéw
zwigzanych z uczestnictwem w Funduszu. Szczegdtowe informacje dotyczace Funduszu znajdujg sie w aktualnym
Statucie oraz w Prospekcie Emisyjnym Funduszu opublikowanym na stronie www.arka.pl. Publiczna subskrypcja
certyfikatow inwestycyjnych Funduszu miafa miejsce od 31 marca do 18 kwietnia 2008 roku. Stopy zwrotu zostafy
wyliczone na podstawie warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny sporzadzonej na dzien 30 czerwca 2016 roku.
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Zapraszajac Panstwa do lektury sprawozdania finansowego, chciatbym réwnoczesnie podzigkowac za zaufanie, jakim
nas Panstwo obdarzyli.
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Jacek Marcinowski
Prezes Zarzadu
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Poznan, dnia 29 sierpnia 2016 r.
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