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Szanowni Panstwo,
oddaje w Panstwa rece sprawozdanie finansowe funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (dalej: ,Fundusz’) za rok 2016. W sprawozdaniu znajdg Parstwo kompleksowe informacie

dotyczace Funduszu, m.in. jego bilans, rachunek wyniku oraz skiad portfela na dzien 31 grudnia 2016 roku.

Fundusz lokuje swoje aktywa przede wszystkim w akcje spotek prowadzacych dziatalnosc¢ w takich krajach, jak Polska,
Turcja, Austria, Grecja czy Wegry i to sytuacja na rynkach finansowych w tych krajach miata najwigkszy wplyw na
wycene aktywow Funduszu.

Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wzrosta w 2016 roku 0 9,16%.

Rynki finansowe w 2016 roku

Rok 2016 byt obfity w réznego rodzaju niespodziewane wydarzenia, a co za tym idzie mielismy do czynienia ze sporg
zmiennoscia na rynkach finansowych. Do najbardziej spektakularnych wydarzen, ktére z pewnoscig zostang w pamigci
wielu inwestoréw, mozna zaliczyé wyniki referendum w Wielkiej Brytanii ws. wyj$cia z Unii Europejskiej oraz zwycigstwo
Donalda Trumpa w wyborach na prezydenta USA. Nie brakowalo takze istotnych zaskakujacych wydarzen w Polsce
oraz w krajach naszego regionu.

Rynek akcji - $wiat

Rok 2016 nalezy zaliczy¢ do stosunkowo udanych dla inwestujgcych w akcje, cho¢ zmienno$¢ cen akcji w trakcie roku
byla bardzo duza. Pierwszy kwartat przebiegat pod znakiem spadkow cen akcji. Byt to efekt zawirowan na rynku
chirskim oraz obaw o konsekwencje bardzo niskich cen na rynku surowcowym. W drugim kwartale rynek nieco odrobit
straty, jednak byt ograniczany przez oczekiwanie na glosowanie w sprawie ,Brexitu”. Po wyjsciu z pierwszego szoku po
referendum gieldy zaczely odrabiaé straty. W czwartym kwartale, po wyborze Donalda Trumpa na prezydenta USA,
inwestorzy skupili si¢ na pozytywnych, prowzrostowych zapowiedziach — giéwnie inwestycjach infrastrukturalnych oraz
obnizkach podatkéw. Wywotato to wzrosty na wigkszosci rynkow akcyjnych, wspieralo oczekiwania wyzszej inflacji oraz
umocnilo amerykanskiego dolara. Zagregowany indeks akcji $wiatowych — MSCI ACWI zakoriczyt rok stopa zwrotu
w wysokosci 5,6% w USD. Dla poréwnania zwroty poszczegéinych indekséw wyrazone w USD to: amerykariski S&P500
+9,5%, japoriski Nikkei 225 +3,8%, MSCI Emerging Markets +8,6%, europejski Eurostoxx 50 -2,3%.

W ubieglym roku zmiany kurséw walut mialy duzy wplyw na osiggane wyniki inwestycyjne. W catym roku dolar
amerykariski byt bardzo silny. Umocnit sie do euro o ponad 3%, do japoriskiego jena o 2,7%, a wobec Zotowki az
0 6,7%. Wyjatkiem byly kraje i waluty zwigzane z surowcami. Dolar ostabit si¢ wobec rosyjskiego rubla o 15%. Wobec
brazylijskiego reala dolar amerykanski ostabit sig o prawie 18%.

Rok 2016 rozpoczaf sie silnymi spadkami cen surowcow, jednak pierwszy kwartat roku wyznaczyt dotki cenowe dla wielu
z nich. Ostatecznie rok 2016 zakoriczyt sie sporymi wzrostami cen ropy — barylka ropy brent zyskata w USD az 23,5%,
a miedz wzrosta o prawie 18%.
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Rynek akcji - Europa Srodkowo-Wschodnia

To byt mieszany rok dla gield w regionie. Duzy wzrost (w USD) na Wegrzech, symboliczny — w Austrii, spadki
w Czechach oraz w Turcji (gléwnie przez stabg walutg), gdzie w lipcu doszlo do nieudanej proby przejgcia wiadzy przez
wojsko. Jej efektem bylo wprowadzenie stanu wyjatkowego w Turcji oraz duza skala zatrzyman czy tez zwolnien
z pracy, glownie w sektorze publicznym i medialnym. Agencja Moody's zdecydowata sig na obnizenie ratingu Turcji do
poziomu ponizej inwestycyjnego, co wywotalo presje na ostabienie lokalnej waluty oraz odptyw kapitatu z tamtego rynku.
Najmocnigjszym rynkiem w regionie w 2016 roku byl rynek wegierski, gdzie inwestorom sprzyjata polityka rzadu
i regulatorow. Do spadkéw w Czechach przyczynilo si¢ natomiast stabe zachowanie najwigkszej spolki w indeksie —
banku Komercni, ktory zrewidowat w dot swoja polityke dywidendowa,

Rynek akc;ji - Polska

Miniony rok byt udany na rynku polskich akcji. Szeroki indeks WIG wzrost o 11,4%, do czego najmocniej przylozyt sie
ostatni kwartal, w ktorym WIG zyskal blisko 10%. Ubiegty rok polscy inwestorzy zaczynali w ponurych nastrojach.
Z perspektywy czasu okazalo sie, ze pesymistyczne nastroje zbiegly si¢ w pierwszym kwartale z dotkiem na rynku akcji
oraz surowcow. W kolejnych miesigcach, wbrew pierwotnym obawom, rynkowi akcji we wzrostach nie przeszkodzity
nawet niespodziewane zmiany polityczne na $wiecie. Natomiast na rynku krajowym w polowie roku poznalismy plany
rzadu dotyczace dalszego funkcjonowania Otwartych Funduszy Emerytalnych (,OFE') oraz kolejng propozycie
tzw. ustawy frankowej. Rzadowe deklaracie odsunely ryzyko czarnego scenariusza likwidacji OFE oraz ustawowe
konwersji hipotecznych kredytow walutowych na kredyty ziotéwkowe, co takze przyczynito sig do odbicia na rynku.

Otoczenie zewnetrzne mialo istotne przelozenie na rozklad sit pomigdzy poszczegéinymi sektorami spotek notowanych
na GPW. Wzrosty cen surowcow oraz silny amerykanski dolar pozytywnie wplyngly na stopy zwrotu spotek
wydobywczych (KGHM, JSW, Bogdanka), WIG-gornictwo wzrost w 2016 r. o blisko 80%. Silny dolar oraz utrzymujace
sie na $wiecie wysokie marze rafineryjne wspieraly natomiast notowania spotek z sektora paliwowego — WIG-paliwa
wzrost o 27%. Na uwage zastuguja tez sukcesy polskich producentow gier komputerowych, ktérych produkty zyskuja
coraz wigksze uznanie na $wiatowych rynkach, wraz z czym rosna tez oczekiwania inwestorow co do kolejnych tego
typu produkcji. W efekcie, w ramach tego sektora, nie brakowalo spolek, ktérych kursy zyskaly w trakcie 2016 roku
ponad 100%. Do najstabiej zachowujacych sie sektorow po raz kolejny nalezata energetyka. Utrzymujace sig niskie ceny
energii, wysokie nakfady inwestycyjne, pomoc finansowa dla kopalni oraz niekorzystne z punktu widzenia inwestorow
mniejszosciowych zmiany, takie jak np. podwyzszenie wartosci nominalnej akcji w PGE, nie sprzyjaly notowaniom
spolek z tej branzy, w efekcie czego WIG-energia spadt w ubiegtym roku o 13%.

Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ w 2016 roku

Fundusz w 2016 roku zanotowat stope zwrotu o wysokosci ponad 9%. Byt to wynik lepszy niz benchmark o ponad 1%.
Najwiekszy pozytywny wplyw na wynik funduszu miaty inwestycje i dobér spolek w Polsce, Austrii oraz na Wegrzech.
Negatywny wplyw na wyniki miaty inwestycje w akcje tureckie, gléwnie ze wzgledu na znaczne ostabienie liry tureckiej.
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Dotychczasowe wyniki inwestycyjne Funduszu na tle benchmarku zostaly ujgte w ponizszej tabeli.

Zmiana wartosci aktywow netto
Funduszu na certyfikat Stopa zwrotu
inwestycyjny w odpowiednim z benchmarku
Ok okresie, koficzacym si¢ w odpowiednim okresie
w danym dniu
wPLN wPLN
1 rok
31.12.2015r. - 31.12.2016 . 9,16% 6,76%
2 lata
31.12.2014 1. - 31.12.2016 r. -3,30% -11,29%
3 lata
31.12.2013 r. - 31.12.2016 r. 4,54% -8,64%
4 lata
31.12.2012r. - 31.12.2016 r. -3,09% A717%
5 lat
31.12.2011 r. - 31.12.2016 r. 25,81% 5,95%

Podane wyniki Funduszu Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ sq oparte na danych historycznych
i nie stanowiq gwarancji uzyskania podobnych wynikow w przysztosci. Wyniki te nie uwzgledniaja opfat ani podatkow
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 miata miejsce od 31 marca do 18 kwietnia 2008 roku. Stopy zwrotu zostafy
wyliczone na podstawie wyceny sprawozdawczej wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny sporzadzonej na
dzien 31 grudnia 2016 roku.

Zapraszajac Panstwa do lektury sprawozdania finansowego, chciatbym réwnoczesnie podziekowa¢ za zaufanie, jakim
nas Panstwo obdarzyli.

Z p«fwaianiem
fi /
N LA
cek Marcinowski
Prezes Zarzadu

Poznan, dnia 30 marca 2017 .
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