BRI WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych s.A
pl. Wiadystawa Andersa 5, 61-094 Poznafi
telefon: §01123 601 lub (+48) 61885 19 19

Szanowni Panstwo,

oddaje w Panstwa rece sprawozdanie finansowe funduszu Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (dalej: ,Fundusz’) za pierwsze pélrocze 2017 roku. W sprawozdaniu znajdg Panstwo
kompleksowe informacje dotyczace Funduszu, m.n. jego bilans, rachunek wyniku oraz skiad portfela
na dzien 30 czerwca 2017 roku.

Fundusz lokuje swoje aktywa przede wszystkim w akcje spotek prowadzacych dziatalno$¢ 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 wzrosta w okresie pierwszych 6 miesigcy 2017 roku 0 16,26%.

Rynki finansowe w pierwszym péiroczu 2017 roku

Dane makroekonomiczne pojawiajace sie w pierwszej polowie roku 2017 potwierdzaja, ze Swiatowy wzrost gospodarczy
utrzymuje sie na wyzszym poziomie niz przed rokiem. Ozywienie gospodarcze nie przetozylo sie w pefni na wyzszg
dynamike inflacji, ktéra w Europie i w USA, po wyzszych odczytach pod koniec 2016, zaczeta spada¢ w 2017 roku.
W efekcie, wzrost rentownosci obligacji skarbowych z korica 2016 roku wyhamowat i na niektorych rynkach obligacje
zaczely poruszac sie w trendzie bocznym.

Wyzszy niz przed rokiem poziom stop procentowych nie spowodowat, wbrew obawom, odwrotu od rynku akcji. Inwestorzy
oczekujg, ze poprawa otoczenia gospodarczego przetozy sig na wzrost przychodow i zyskow spotek.

Najwickszym przegranym w skali polrocza okazata si¢ ropa. Pomimo porozumienia krajow OPEC dotyczacego
ograniczenia wydobycia, cena ropy w pierwszym péiroczu 2017 roku spadia o 17%. Kolejne miesiace pokazaly, ze
czlonkowie kartelu tylko czesciowo dostosowali sig do zalecen. Dodatkowo, w tym samym czasie, w USA nastapit cykliczny
wzrost wydobycia.

Rynek akcji - Swiat

Inwestorzy maja za sobg bardzo udane péirocze na gietdach. W ujeciu dolarowym indeks globalny MSCI ACWI wzrost
0 10,3%, EuroStox50 o 13,2%, S&P500 o 8,2%, japonski Nikkei225 o 8,8%. Najlepszy okazat sie indeks krajow
rozwijajacych sie MSCI Emerging Markets, ktory wzrost az o 17,2%.

Oprocz poprawiajacych sie danych makro, duzy wptyw na gieldy miay wydarzenia polityczne. W Europie spadty obawy
przed fala poparcia dia populizmu. Partie eurosceptyczne odniosty stabe wyniki w wyborach prezydenckich we Francji,
parlamentarnych w Holandii oraz regionalnych we Wioszech.

W USA rynek zdazyt juz przyzwyczai¢ si¢ do nowej administracji. W ostatnich miesigcach szczegolny entuzjazm wida¢
bylo wsréd inwestujacych w spotki technologiczne oraz firmy dziatajace w sektorze opieki medyczne;j.

Spore znaczenie dla stop zwrotu w pierwszym péiroczu miaty waluty, a w szczegblnosci ostabienie dolara do wigkszosci
walut. W stosunku do euro dolar ostabit sie 0 8,6%, a do koszyka walut krajow rozwijajacych sig o prawie 10%.

[ ww=s=x | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedziba w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapital zaktadowy 13.500.000,00 PLN (wptacony w catosci)

www.arka.pl



Rynek akcji - Europa Srodkowo-Wschodnia

W wigkszodci krajow Europy Srodkowo-Wschodniej wzrost gospodarczy byt utrzymywany dzigki rosngcej konsumpcii.
Dla inwestoréw pierwsze pétrocze bylo najlepsze od wielu lat. Lokalne indeksy odnotowaty wzrosty w USD od 20%
do prawie 30%. Akcje regionalnych spotek rosty wskutek wyraznie poprawiajacych sig¢ danych makro oraz lepszych
wynikow finansowych, a takze za sprawa naptywu kapitatu na rynki wschodzace.

Po bardzo stabym 2016 roku mocno odbit indeks gietdy w Stambule. Styczniowa obnizka ratingu przez agencje Fitch
wyznaczyta lokalny dotek na tamtejszym rynku. Po referendum w sprawie wprowadzenia systemu prezydenckiego uwaga
inwestorow zaczeta koncentrowac sie na danych makro, ktore zaskakiwaty pozytywnie. Dla przyktadu, PKB za pierwszy
kwartat wzrst 0 5,0% r/r, wyraznie bijac oczekiwania analitykéw zaktadajacych wzrost maksymalnie 0 3,5% r/r. Wzrostowi
PKB pomogt wysoki poziom konsumpgji oraz istotny wzrost wydatkow rzadowych.

Jedng z najwyzszych dynamik wzrostu PKB w regionie notujg takze Wegry. Wzrost gospodarczy wyniost w pierwszym
kwartale 4,2% r/r. Najwyzszy poziom w historii osiagnat wskaznik nastrojow ekonomicznych (ESI).

Rynek akcji - Polska

Wszystkie glowne indeksy warszawskiego parkietu zakoficzyly pétrocze wyraznymi wzrostami. Indeks szerokiego rynku
WIG wzr6st 0 17,9% napedzany spotkami blue-chips (ich indeks WIG20 zwyzkowat od poczatku roku o 18,1%). Nieco
stabiej wyglada na tym tle statystyka spolek o $redniej kapitalizacji — indeks mWIG40 wzrost o 16,4%. Mniejszym
zainteresowaniem inwestorow cieszyly sie spotki o malej kapitalizacji (sWIG80 zyskat od poczatku roku 12,7%). Warto
zauwazy¢, ze najmocniej do wzrostow przyczynily sig spolki, kiére sa najwiekszymi komponentami indeksu WIG, tj. PKN
Orlen (wzrost 0 31,2%), PKO (wzrost 0 22,5%) oraz PZU (wzrost o 34,3%). Wskazuje to takze na wysokg aktywno$é
zagranicznych inwestoréw. W ujeciu dolarowym indeks WIG zamknaf ten okres z blisko 33% wzrostem.

Dobra koniunktura na GPW zacheca coraz wigksza rzesze spotek do wejscia na rodzimy parkiet. W pierwszym pétroczu
na warszawskim parkiecie debiutowaly takie spofki jak: Dino, Griffin czy Maxcom, a do wejécia na parkiet przygotowywat
sie takze Play.

Rynki obligacji skarbowych

Ostatnie odczyty inflacji w Europie i Stanach Zjednoczonych potwierdzily, ze ryzyko deflacji wyraznie zmalato. Mimo to,
miary inflacji bazowej sg wcigz niskie. Podtrzymanie inflacji w §rednim okresie bedzie w dalszym ciagu wymagato
stosunkowo tagodnej polityki pienigznej ze strony najwiekszych bankow centralnych.

Po szczegolnie silnych wzrostach rentownosci w USA pod koniec ubieglego roku, rynek obligacji skarbowych
za oceanem reaguje pozytywnie na kazde dane wskazujace na nieco stabszg presje inflacyjna niz pierwotnie zaktadano.
W tym roku rentownos¢ dziesiecioletnich papieréw spadta z 2,5% do 2,3%.

W Polsce zachowanie obligacji skarbowych podgzato za trendami na rynkach zagranicznych. Komunikaty Rady Polityki
Pienigznej przesuwaty rynkowe prognozy pierwszych podwyzek stop procentowych na poczatek 2019 roku. Rentowno$é
krajowych obligacji dziesigcioletnich spadta z 3,7% do 3,3%.

Rynek obligacji korporacyjnych

W pierwszym poiroczu 2017 roku stopa zwrotu z indeksu obligacji korporacyjnych ML Global High Yield wyniosta 4,9%.
Zyskiwaly zaréwno obligacie krajow rozwijajacych sie, jak i rynkow rozwinigtych, po czesci bylo to powodowane
kontynuacjg tagodnej polityki gltownych bankéw centralnych oraz lepsza koniunkturg w gospodarce $wiatowej.

W Europie dobrze radzili sobie emitenci z sektora bankowego, zwitaszcza we Francji, w USA natomiast reprezentanci
z sektora dobr konsumpcyjnych oraz materiatow budowlanych. Duzy wplyw na kontynuacje wzrostow na rynku obligacji
korporacyjnych miato zwycigstwo Emmanuela Macrona w wyborach prezydenckich we Francji.

NWOVELER] [Z} wwesxx | Fundusze Inwestycyjne Arka

BZ WBK TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, zarejestrowana przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000001132, NIP 778 13 14 701 Kapitat zaktadowy 13.500.000,00 PLN (wptacony w cafosci)



Arka BZ WBK Akciji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ w pierwszym pétroczu 2017 roku

W pierwszym potroczu 2017 r. Fundusz odnotowat dodatnig stope zwrotu, w wysokosci 16,26%. To wynik o 1 punkt
procentowy lepszy od benchmarku. Fundusz utrzymywat caly czas wysokg alokacjg w akcje. Najbardziej pozytywnie
na wynik Funduszu wplynely inwestycie w spotki z sektora meblarskiego w Turcji, spotki przemyslowe notowane
na gieldzie w Wiedniu oraz wybrane polskie mate i $rednie spotki gtownie z sektora konsumenckiego.

Dotychczasowe wyniki inwestycyjne Funduszu na tle benchmarku zostaly ujete w ponizszej tabeli.
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Podane wyniki Funduszu Arka BZ WBK Akgji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ sq oparte na danych historycznych i nie
stanowig gwarangji uzyskania podobnych wynikow w przysztosci. Wyniki te nie uwzgledniajg opfat ani podatkow
zwigzanych z uczestnictwem w Funduszu. Szczegdlowe informacje dotyczace Funduszu znajdujg sig 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 aktywow netto na certyfikat inwestycyjny sporzadzonej na dzien
30 czerwca 2017 roku.

Zapraszajac Panstwa do lektury sprawozdania finansowego, chciatbym rownoczesnie podzigkowa¢ za zaufanie, jakim
nas Panstwo obdarzyli wybierajac nasze fundusze i powierzajac swoje $rodki BZ WBK TFI S.A.

Z pgwazaniem

acek Marcinowski
Prezes Zarzadu

4, dnia 28 sierpnia 2017 .
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