BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
pl. Wolnosci 16, 61-739 Poznai

telefon: (+48) 6185573 22

fax: (+48) 6185573 21

Wyciqg ze sprawozdania finansowego ARKA BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 FIZ
sporzqdzonego na 31 grudnia 2009, Noty objasniajgce

Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku z operacji

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowiazania Funduszu ustala si¢ w Dniu Wyceny (kazdy ostatni
dzien roboczy stycznia, kwietnia, lipca i pazdziernika, w ktérym odbywa sig regularna sesja na Gietdzie
Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. oraz 7 (siddmy) dzien przed rozpoczgciem przyjmowania
zapisow na Certyfikaty kolejnej emisji) oraz na dzien sporzadzania sprawozdania finansowego.

Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowigzania Funduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej
warto$ci godziwej.

Wymieniane ponizej sformutowania maja nastgpujace znaczenie:

a) Spoélka celowa to podporzadkowana Funduszowi spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia, spotka
akcyjna lub spoétka komandytowo-akcyjna, dziatajaca na rynku nieruchomosci, ktorej gtéwnym
przedmiotem dziatalno$ci jest wynajem posiadanych nieruchomosci komercyjnych lub rozwoj
nieruchomosci mieszkaniowych.

1. Wartos¢ godziwa sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegolno$ci: akcji, praw
do akcji, praw poboru, kwitow depozytowych, listow zastawnych, dluznych papierow
wartosciowych) wyznacza si¢ — ze wzgledu na godziny zamknigcia aktywnych rynkéw
zagranicznych, na ktorych moze lokowa¢ Fundusz — wedtug kurséw dostgpnych o godzinie 23.00
(dwudziestej trzeciej zero zero) w nastgpujacy sposob:

a)jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku — wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Funduszu
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu
zamknigcia - innej, ustalonej przez rynek warto$ci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sig ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny;

b)jezeli Dzien Wyceny jest rownocze$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku, przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na
danym sktadniku aktywow nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostgpnego w
momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w
sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z
zasadami okreslonymi w pkt 7, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana
jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu zamknigcia —
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs
przyjmuje si¢ ten kurs albo warto§¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wplyw na ten
kurs albo warto$¢;

c)jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku —
wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego
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na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez rynek
warto$ci stanowiacej jego odpowiednik, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej;

d)za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa danego skladnika aktywdéw notowanego na
aktywnym rynku uznaje si¢ warto$¢ wyznaczong poprzez zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu
z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego sktadnika lokat,
zgodnie z najlepsza wiedza Funduszu i praktyka rynku finansowego.

2. W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym aktywnym rynku,
warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym. Wyboru rynku gléwnego dokonuje sig na
koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego w oparciu o wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem, ze Fundusz moze dokonywac
transakcji na tym rynku. W przypadku, gdy brak mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego
ustalenia wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych
rynkach, Fundusz stosuje kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium:

a) liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat na danym aktywnym rynku,

b) ilo$¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku,

¢) kolejnos¢ wprowadzania do obrotu — jako rynek glowny wybiera si¢ rynek, na ktorym dany
sktadnik lokat byt notowany najwczesnie;.

3. Warto$¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si¢, z zastrzezeniem pkt.
6, w nastgpujacy sposob:

a) akcji i udziatéw w spoétkach niepublicznych (celowych) — metoda praw wilasnos$ci, tzn. ceng
nabycia udzialdéw w spotkach celowych powigksza si¢ lub pomniejsza o — przypadajace na
rzecz funduszu — zwigkszenia lub zmniejszenia kapitalu wiasnego spotki celowej, jakie
nastapily od dnia uzyskania przez fundusz znaczacego wpltywu lub od dnia objecia kontroli
lub wspoétkontroli do dnia bilansowego, w tym zmniejszenia z tytulu rozliczen z funduszem
oraz odpis roéznicy w wycenie aktywow netto wedlug ich wartosci godziwych i warto$ci
ksiggowych, przypadajacy na dany okres sprawozdawczy. Zmiana wartosci aktywow netto
spotek celowych wynika zaréwno ze zmian poziomu przychoddéw i kosztow operacyjnych
tych spotek, jak i zmian wartosci ich aktywow, w tym nieruchomosci posiadanych przez te
spofki.

b) bondéw skarbowych — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sig
odpowiednio do przychodow odsetkowych albo kosztow odsetkowych Funduszu;

¢) depozytow bankowych i pozyczek pienieznych w zilotych polskich — wedlug wartosci
nominalnej z uwzglednieniem odsetek, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;;

d) depozytow bankowych — wedlug wartosci nominalnej, z uwzglednieniem odsetek, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;;

4. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych
stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona skorygowana ceng nabycia.

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
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6. Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku
uznaje si¢ warto$¢ wyznaczona poprzez:

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t¢ jednostke
przeplywow pienigznych zwiazanych z tym sktadnikiem;

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu
dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku;

c) oszacowanie warto$ci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji;

d) oszacowanie warto$ci sktadnika lokat, dla ktorego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie
publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego si¢ istotnie sktadnika, w
szczego6lnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

7. Papiery wartoSciowe nowej emisji, ktore sa dopuszczone do publicznego obrotu i ktérych obrot
zgodnie z warunkami emisji okre§lonymi w szczegolnosci w prospekcie emisyjnym lub zgodnie z
powszechnie obowiazujacymi przepisami prawa bedzie dokonywany na rynku regulowanym sa
traktowane jako papiery, dla ktorych trudno jest okreslic czy powyzszy rynek bedzie spetniat
kryteria rynku aktywnego wigc takie papiery wyceniane sa wedlug wartos$ci godziwej wyznaczonej
zgodnie z pkt 6.
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