SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE OBLIGACII -

FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY

Warszawa, dnia 21.02.2005 r.
Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia
2004 r. dla PKO/CREDIT SUISSE Obligacii - funduszu inwestycyjnego otwartego, zarzadzane-
go przez PKO/CREDIT SUISSE Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

W sprawozdaniu zawarte sa migdzy innymi szczegétowe informacije o strukturze portfela inwesty-
cyjnego oraz zasady polityki inwestycyjnej Funduszu. Do sprawozdania zataczona jest opinia bie-
gtego rewidenta oraz o$wiadczenie depozytariusza.

Warto$¢ podstawowych kategorii jednostek uczestnictwa - A i B wzrosfa w okresie sprawozdaw-
czym 0 3,65%.

Struktura portfela Funduszu oparta byta w gtdwnej mierze na obligacjach o stalym oprocentowa-
niu, przy jednoczesnym stopniowym zwigkszaniu udziatu obligacji o zmiennym oprocentowaniu.
Srednia zapadalno$¢ portfela wahata sie w przedziale od péttora roku do dwaéch lat. Udziat obli-
gacji przedsigbiorstw ulegt nieznacznemu zwigkszeniu, przy czym nalezy stwierdzi¢, ze plytkos¢
polskiego rynku dugu korporacyjnego nie pozwolita w pefni wykorzysta¢ poprawiajacej sie ko-
niunktury gospodarczej. Udziat inwestycji denominowanych w walutach obcych zostat istotnie
ograniczony w zwigzku z oczekiwaniami na umocnienie sig kursu zlotego. W czwartym kwartale
roku udziat obligacji zmiennoprocentowych zostat ograniczony na rzecz papieréw o stafym opro-
centowaniu.

W badanym okresie aktywa netto Funduszu Obligacji PKO/CREDIT SUISSE zmniejszyly si¢ do
poziomu 1,65 mld zt. Tendencja spadkowa byta konsekwencjg zmiany struktury zarzadzanych ak-
tywoéw funduszy inwestycyjnych w Polsce. Udziat rynkowy funduszy papieréw dtuznych (obligacii
i rynku pienigznego) zmniejszyt si¢ z niemal 70% w grudniu 2003 roku do ok. 49% w grudniu
2004 roku. Klienci, w zwigzku z gorsza niz w poprzednich latach koniunkturg na rynku papieréw
dtuznych, przenosili swoje $rodki do innych instrumentéw finansowych - gtéwnie do funduszy in-
westujgcych w akcje oraz produktéw depozytowych.

taczna wartos¢ aktywow netto Funduszy PKO/CREDIT SUISSE na koniec roku wyniosta 3,19
mld zt., co stanowito 8,45% udziatu w rynku towarzystw funduszy inwestycyjnych. Taka wielko$¢
aktywow pozycjonuje PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A. na 3 miejscu wsrod polskich TFI.

Dla PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A. 2004 rok byt okresem intensywnych przygotowan do rozwi-
jania pozycji rynkowej w nadchodzacych latach. Stale wypracowywane dobre wyniki finansowe
oraz nalezaca do najwigkszych sie¢ sprzedazy, stwarzajg solidne podstawy do dziatania w obli-
czu konkurenciji zagranicznej, m.in. w zakresie marz cenowych.

W ostatnich miesigcach 2004 roku PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A. wprowadzito do oferty Indy-
widualne Konta Emerytalne (IKE). IKE PKO/CREDIT SUISSE spotkato sig z duzym zaintereso-
waniem Klientéw, ktérzy poszukujg korzystnych form lokowania érodkéw na przysztg emeryture.
Duzym osiggnigciem ubiegtego roku byto podpisanie uméw z dwiema instytucjami o zarzadzanie
ich $rodkami w ramach Pracowniczych Programéw Emerytalnych. Programy te rozpoczng dzia-
talnos¢ po rejestracji w KNUIFE.

Obecnie Towarzystwo koncentruje dziatania na poszerzeniu oferty oraz rozwijaniu systeméw stu-
zgcych profesjonalnej obstudze Klientow. Najwazniejszym celem Towarzystwa jest osiaganie sta-
bilnych stép zwrotu z inwestycji, co w diuzszej perspektywie powinno przyniesé atrakcyjne zyski
wypracowane przy kontrolowanym poziomie ryzyka inwestycyjnego.

Pracownicy Dziatu Obstugi Klienta (0-801 32 32 80) z przyjemnoscig udzielg dodatkowych infor-
macji o Funduszach i ustugach oferowanych przez PKO/CREDIT SUISSE.

Zyczymy Panstwu zadowolenia z dokonywanych inwestycji.
Z powazaniem,

Marcin Jarkiewicz
(podpis)

Antoni Leonik
(podpis)

Tomasz Bogutyn
(podpis)
Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

PKO/CREDIT SUISSE Obligaciji - fundusz ir twal
WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

A. DANE FUNDUSZU

Nazwa Funduszu
PKO/CREDIT SUISSE Obligaciji - fundusz inwestycyjny otwarty

Podstawy prawne dziatalnosci Funduszu

PKO/CREDIT SUISSE Obligacii - fio jest otwartym funduszem inwestycyjnym, dziatajgcym na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego na podstawie ustawy o funduszach inwestycyj-
nych z dnia 27 maja 2004 r. (D.U. Nr 146, poz. 1546), ktéra weszta w zycie 1 lipca 2004 r.
Do dnia 30 czerwca 2004 r. Fundusz dziatat na podstawie ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r.
o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 139, poz. 933 z pdzniejszymi zmianami).

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzja Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd nr DFN-
409/13-35/99 z dnia 11 czerwca 1999 r. o udzieleniu zezwolenia na utworzenie PKO/CREDIT
SUISSE Obligaciji - funduszu inwestycyjnego otwartego.

PKO/CREDIT SUISSE Obligacii - fio posiada osobowos$¢ prawna. Zostat wpisany do Rejestru
Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat
Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFj 24 w dniu 26 lipca 1999 r.

Dane o podmiotach obstugujacych Fundusz

Funkcje banku - depozytariusza dla Funduszu petni Bank BPH S.A. z siedzibg przy Al. Pokoju 1,
31 - 548 Krakow.

Podstawowe obowiazki depozytariusza dotycza migdzy innymi prowadzenia rejestru i przecho-
wywania aktywow Funduszu oraz kontrolowania terminowosci rozliczania umow z uczestnika-
mi. Obowigzki depozytariusza obejmujg rowniez zapewnianie, aby:

1. Nabywanie i odkupywanie jednostek uczestnictwa odbywato si¢ zgodnie z prawem i Statu-
tem Funduszu.

2. Warto$¢ netto aktywoéw Funduszu i warto$¢ jednostki uczestnictwa byta obliczana zgodnie
z przepisami prawa i Statutem Funduszu.

3. Rozliczanie uméw dotyczacych aktywow Funduszu nastgpowato bez nieuzasadnionych
opoznien.

4. Dochody Funduszu byly wykorzystywane w sposob zgodny z prawem i Statutem Funduszu.
Podmiotem prowadzacym rejestr uczestnikéw Funduszu jest Obstuga Funduszy Inwestycyj-
nych Sp. z 0.0. (Agent Obstugujacy) z siedziba przy ul. Cybernetyki 21, 02-677 Warszawa.
Gtéwnym zadaniem realizowanym przez Agenta Obstugujacego na rzecz Funduszu jest prowa-
dzenie bazy danych obejmujacej wszystkie rejestry uczestnikow Funduszu oraz kompleksowsg
obstuge skiadanych zlecen i dyspozyciji dotyczacych jednostek uczestnictwa. Szczegétowy za-
kres czynnosci wymieniony zostat w Prospekcie Informacyjnym Funduszu.

Podmiotem $wiadczacym ustugi polegajace na zarzadzaniu portfelem papieréw wartosciowych
Funduszu jest Credit Suisse Asset Management (Polska) S.A. z siedziba przy ul. Putawskiej 15,
02-515 Warszawa.

Fundusz zbywa i odkupuije jednostki uczestnictwa bezposrednio poprzez PKO/CREDIT SUIS-
SE Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz za posrednictwem nastepujacych kana-
tow dystrybucii:

1. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A z siedzibg przy ul. Putawskiej 15,
02-515 Warszawa.

2. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Bankowy Dom Maklerski z siedzibg przy
ul. Putawskiej 15, 02-5615 Warszawa.

3. Inteligo Financial Services S.A. z siedziba przy Al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa.
4. Obstuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z o.0. z siedzibg przy ul. Cybernetyki 21,
02-677 Warszawa.

Zakres ustug $wiadczonych przez podmioty posredniczace w dystrybucii jednostek uczestnic-
twa obejmuje:

1. Przyjmowanie zlecen nabycia i ptatnosci z tytutu zakupu jednostek uczestnictwa.

2. Przyjmowanie zlecen odkupienia i realizacji wypfat z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa.
3. Przyjmowanie innych zlecen, dyspozycji, oswiadczen woli i dokumentéw zwigzanych z obstugg
uczestnikow Funduszu.

4. Uczestniczenie w reklamie i promocji Funduszu.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu
Celem Funduszu jest osigganie przychodéw z lokat netto Funduszu.

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Funduszu

Zgodnie z ustawa z dnia 24 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych Fundusz realizujac cel

inwestycyjny moze:

1. Lokowa¢ swoje aktywa w:

a) papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Na-

rodowy Bank Polski, papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do ob-

rotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panistwie czlonkowskim,

b) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu publicznego na-

bywane w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli warunki emisji lub pierw-

szej oferty publicznej zakfadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktorym mowa

w pkt a) oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz jeden rok

od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papierow lub instrumentéw,

c) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie

dtuzszym niz rok,

d) instrumenty rynku pienigznego inne niz okreslone w pkt a) i b), jezeli instrumenty te lub ich

emitent podlegajg regulacjom majacym na celu ochrong inwestoréw i oszczednosci,

e) inne niz okreslone w pkt a), b) i d) papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego,

f) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na ob-

szarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne

oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe

za granica.

2. Zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane

instrumenty pochodne, przy czym umowa ma na celu ograniczenie ryzyka inwestycyjnego lub

zapewnienie sprawnego zarzadzania portfelem, a jej zawarcie bedzie zgodne z celem inwesty-

cyjnym Funduszu.

3. Udziela¢ pozyczek w postaci papieréw wartosciowych dopuszczonych do publicznego obro-

tu, na zasadach i warunkach okreslonych w rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 21 grudnia

1999 r. w sprawie okreslenia szczegétowych zasad, trybu i warunkéw pozyczania papieréw

wartosciowych z udziatem doméw maklerskich, bankéw prowadzacych dziatalno$é¢ maklerska

oraz bankéw prowadzacych rachunki papierow wartosciowych (Dz. U. Nr 110, poz. 1269).

4. Zawiera¢ transakcje repo i pozyczki papierow wartosciowych na zlecenie, o ktérych mowa

w § 77a Regulaminu Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A.

5. Zacigga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o terminie
sptaty nie dtuzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz lokuje aktywa w instrumenty dfuzne dopuszczone i niedopusz-

czone do publicznego obrotu, przy czym podstawowymi rodzajami lokat sg instrumenty diuzne

dopuszczone do obrotu publicznego, a warto$¢ tych lokat nie moze by¢ mniejsza niz 50% war-

tosci aktywow Funduszu. Akcje dopuszczone i niedopuszczone do publicznego obrotu nie sa

przedmiotem lokat Funduszu, za wyjatkiem sytuacji, gdy na rynku zostanie ogtoszone wezwa-

nie do sprzedazy wszystkich akcji danego podmiotu znajdujgcych sie w publicznym obrocie.

W takim przypadku Fundusz moze skupi¢ tego rodzaju akcje w celu ich odsprzedazy tak, aby

taczna wartos¢ tego rodzaju lokat nie przekroczyta 5% wartosci aktywow Funduszu. Podsta-

wowym kryterium doboru lokat jest analiza ryzyka stopy procentowe;.

Szczegoly stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sg w artykutach

93 - 110 ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz w artykutach 7 i 8 Statutu.

B. DANE TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJINYCH

Firma, siedziba, adres Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

PKO/CREDIT SUISSE Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa

W okresie od 1 stycznia 2004 r. do 23 marca 2004 r. zarzad PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A.
dziatat w skfadzie: Antoni Leonik - prezes zarzadu, Agnieszka Sadtowska - wiceprezes zarza-
du, Cezary Burzynski - wiceprezes zarzadu. W dniu 23 marca 2004 r. Cezary Burzynski zo-
stat, po zlozonej wczesniej rezygnaciji, odwotany z funkcji wiceprezesa zarzadu. W dniu 29
kwietnia 2004 r. wygasta kadencja pozostafych cztonkéw zarzadu i w tym samym dniu Pan An-
toni Leonik zostat powotany na prezesa zarzadu nowej kadencji. W dniu 21 lipca 2004 r. Pan
Marcin Jarkiewicz oraz Pan Tomasz Bogutyn zostali powotani do zarzadu Spétki jako wicepre-
zesi zarzadu. Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gield decyzjg z dnia 10 sierpnia 2004 r. wy-
razita zgode na powotanie Pana Tomasza Bogutyna w skfad zarzadu. Powotanie trzeciej oso-
by do skfadu zarzadu z mocy prawa nie wymaga takiej zgody.

Organ rejestrowy Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

Spotka wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000019384.

C. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe PKO/CREDIT SUISSE Obligaciji - fio obejmuje okres roczny od
1 stycznia do 31 grudnia 2004 r. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2004 r.

D. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI FUNDUSZU

Sprawozdanie finansowe PKO/CREDIT SUISSE Obligacii - fio sporzadzone zostato przy zato-
zeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Nie ist-
niejg okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

E. PODSTAWOWE ZASADY RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

W okresie sprawozdawczym rachunkowos¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. Nr 76, poz. 694 z 2002 r. - tekst
jednolity) oraz z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie szczegdlnych zasad rachunko-
wosci funduszy inwestycyjnych z dnia 10 grudnia 2001 r. (Dz. U. Nr 149, poz. 1670), zgodnie
z ktorego przepisami zostato sporzadzone niniejsze sprawozdanie finansowe

Od dnia 1 stycznia 2005 r. Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

1. Operacje dotyczace Funduszu ujmowane byly w ksiggach rachunkowych w okresie, ktére-
go dotyczyly na podstawie uzyskanego wiarygodnego dokumentu potwierdzajacego operacie.
2. Nabyte sktadniki lokat ujmowano w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia uwzgled-
niajacej koszty zwigzane z ich nabyciem, w szczegdlnosci prowizje maklerskie. Sktadnikom lo-
kat nabytym nieodpfatnie zostata przypisana cena nabycia rowna zeru.

3. Papierom wartosciowym otrzymanym w zamian za inne papiery wartosciowe przypisano cene
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nabycia wynikajgca z ceny nabycia papieréw wartosciowych wymienionych i ewentualnych do-
ptat lub otrzymanych przychodéw pienigznych.

4. W przypadku zawarcia przez Fundusz umowy zobowigzujacej do przeniesienia wiasnosci
papieréw wartosciowych, ktorej realizacja objeta byta systemem gwarantujacym prawidtowe
wykonanie zobowigzan, o ktérym mowa w art. 137 ust. 2 ustawy - Prawo o publicznym obro-
cie papierami wartosciowymi, to papiery te umowano w ksiegach jako nabyte lub zbyte w da-
cie zawarcia umowy.

5. W przypadku zawarcia przez Fundusz umowy zobowigzujacej do przeniesienia wiasnosci
papieréw wartosciowych lub praw majatkowych, ktérej realizacja nie byta objeta systemem
gwarantujgcym prawidtowe wykonanie zobowigzan, o ktérym mowa w art. 137 ust. 2 ustawy -
Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi, to papiery te umowano w ksiggach ja-
ko nabyte lub zbyte w dacie rozliczenia zawartej umowy.

6. Nalezng dywidende z akcji oraz przystugujace prawo poboru akcji notowanych na rynku zor-
ganizowanym Fundusz ujmowat w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu, w kto-
rym po raz ostatni akcje te byly notowane na rynku zorganizowanym z prawem do dywidendy
lub prawem poboru. Prawo do otrzymania dywidendy oraz przystugujace prawo poboru akcji
nienotowanych na rynku zorganizowanym zostaly ujete w ksiegach rachunkowych w dniu na-
stepnym po dniu ustalenia tych praw. Niewykonane prawo poboru akcji uznane zostato za zby-
te, wedtug wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

7. W przypadku, gdy na rynkach zagranicznych przyjete sa odmienne niz w wymienione w pkt
4 - 6 zasady dotyczace realizacji uméw przenoszacych wiasno$¢ papierow wartosciowych
i praw majatkowych oraz ustalania praw z tytutu ich posiadania, w szczegdlnosci zwigzane
z funkcjonowaniem systemu depozytowo-rozliczeniowego, papiery i prawa te ujmowane byty
w ksiegach rachunkowych odpowiednio w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajacego doko-
nanie odpowiedniego zapisu na rachunku papieréw wartosciowych lub w dniu uzyskania do-
kumentu potwierdzajacego istnienie oraz warto$¢ tych praw.

8. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego byt
dzien, w ktdrym agent transferowy dokonat ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa
w odpowiednim rejestrze.

9. Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia,
aw przypadku instrumentow wycenianych metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii, naj-
wyzszej biezacej wartosci ksiggowej uwzgledniajacej odpowiednio odpis dyskonta lub amorty-
zacje premii.

10. W celu obliczenia wysokosci podatku dochodowego od oséb fizycznych, ktérego ptatni-
kiem jest Fundusz, przyjeta zostata metoda FIFO, co oznacza, ze Fundusz w pierwszej kolej-
nosci dokonat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych jako pierwsze.

11. Otwarty kontrakt terminowy wprowadzany byt do ksiag rachunkowych wedtug wartosci
ksiegowej rownej zeru. Prowizje maklerskie i inne koszty zwigzane z otwarciem kontraktu mia-
ty wplyw na niezrealizowany zysk/strate z wyceny kontraktu.

12. Warto$¢ naleznosci aktualizowano poprzez dokonanie odpisu w wysokosci wiarygodnie
oszacowanej kwoty, z uwzglednieniem stopnia prawdopodobienistwa ich zaptaty.

13. Operacje dotyczace Funduszu ujmowane byly w walucie, w ktérej zostaly wyrazone, a tak-
ze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

14. Naliczone przychody Funduszu obejmujg w szczegolnosci dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng érodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach ob-
cych, dywidendy i inne udziaty w zyskach, odsetki, odpis dyskonta oraz optaty manipulacyjne.
15. Koszty operacyjne Funduszu obejmujg w szczegdlnosci ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng Srodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach
obcych, odsetki od zaciggnietych kredytow i pozyczek, amortyzacje premii oraz optaty manipu-
lacyjne. W ksiegach Funduszu codziennie tworzona byta rezerwa na przewidywane wydatki na
podstawie stawek okresowych. Platnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaly uprzednio
utworzong rezerwe. Wysoko$¢ tworzonej rezerwy na koszty limitowane nie przekroczyta w ska-
li roku poziomu statutowego limitu kosztéw.

Metody wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, ustalanie wartosci aktywow netto i wyniku z operacii
1. W kazdym dniu, w ktérym odbywata si¢ sesja na GPW w Warszawie (Dzien Wyceny), ak-
tywa Funduszu wyceniane byly a zobowigzania ustalane wedtug stanéw odpowiednio aktywéw
i zobowigzan, kursow, cen i wartosci z dnia poprzedniego.

2. Warto$¢ aktywéw netto Funduszu obliczano pomniejszajac aktywa Funduszu o jego zobo-
wigzania w Dniu Wyceny. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (WANJU) usta-
lano jako warto$¢ aktywow netto Funduszu w Dniu Wyceny podzielong przez liczbe jednostek
uczestnictwa posiadanych przez uczestnikow w Dniu Wyceny.

3. Aktywa Funduszu bedace przedmiotem notowan na rynku zorganizowanym byly wyceniane,
a zobowigzania zwigzane z dokonywaniem transakgji na takim rynku ustalane, wedtug wartosci
rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

Za ceng rynkowa uznawano ostatni kurs zamkniecia w przypadku papieréw wartosciowych no-
towanych w systemie notowan ciggtych, na ktérych wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknie-
cia. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych w systemie notowan ciagtych bez od-
rebnego wyznaczania kursu zamkniecia, za cene rynkowa przyjmowano cene $rednig transak-
cji wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje. W przypadku
papieréw warto$ciowych notowanych w systemie notowan jednolitych ceng rynkowa byt ostat-
ni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego.

Papiery wartoéciowe dopuszczone do publicznego obrotu, dla ktérych nie byto mozliwe zasto-
sowanie ceny rynkowej, wyceniane byly wedfug ostatniej najnizszej odpowiednio ceny lub war-
to$ci: zaproponowanej w wyniku ogtoszenia wezwania lub po jakiej zawarto pakietowg trans-
akcje z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw wartosciowych spowodowanych zda-
rzeniami majgcymi wplyw na ich warto$¢ rynkowa.

Jezeli ostatni kurs zamknigcia na danym rynku lub w danym systemie notowan nie byt dostep-
ny lub byt dostepny, ale ze wzgledu na termin zawarcia ostatniej transakcji nie odzwierciedlat
warto$ci rynkowej papieru wartosciowego, Fundusz, wyceniat ten papier wartosciowy wedtug
jednej z metod okreslonych w punktach 4a), 4b), 4c).

4. Aktywa Funduszu nie bedace przedmiotem notowan na rynku zorganizowanym wyceniane
byly, a zobowigzania zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku ustalane wedtug war-
tosci godziwej. Za wartos¢ godziwg przyjmowano jedng z nastepujacych metod wyceny:

a) wg éredniej ceny obliczonej na podstawie kurséw zamknigcia, uzyskanych od trzech insty-
tuciji finansowych prowadzacych obrét takimi papierami lub prawami,

b) wg $redniej ceny obliczonej na podstawie kurséw zamkniecia, uzyskanych od jednej lub
dwach instytuciji finansowych ktére obracajg takimi papierami lub prawami,

c) jezeli kursy zamkniecia o ktérych mowa w punktach a) i b) nie byly dostepne, lub byly do-
stepne, ale ze wzgledu na terminy zawarcia transakcji w ciagu dnia nie odzwierciedlaty warto-
$ci rynkowej papieru wartosciowego, przy wycenie danego papieru uwzgledniane byly ceny
w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy, z tym, ze uwzglednienie wytacznie ce-
ny w ofertach sprzedazy bylo niedopuszczalne,

d) w oparciu o ceng rynkowa waloréw najbardziej poréwnywalnych notowanych na rynku zor-
ganizowanym,

e) jesli powyzsze sposoby ustalania wartosci godziwej nie mialy zastosowania, aktywa wyce-
niane byly z uwzglednieniem odpisu dyskonta lub amortyzacji premii dla papieréw nabytych
z dyskontem lub premia, zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow w sprawie szczegoto-
wych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentaciji instrumentéw
finansowych z dnia

12 grudnia 2001 r., czyli papiery takie wykazywane byly w skorygowanej cenie nabycia.

W okresie sprawozdawczym dla zagranicznych dtuznych papieréw wartosciowych notowa-
nych na rynku zorganizowanym, dla ktérych cena, ze wzgledu na termin zawarcia ostatniej
transakgji, nie odzwierciedlata biezacej wartosci rynkowej, do wyceny aktywow Fundusz przyj-
mowat érednig cene z ofert kupna i sprzedazy instytucji finansowych kwotujgcych dany papier
warto$ciowy na serwisie informacyjnym Bloomberg. Cena ta ogfaszana jest przez serwis jako
Bloomberg Generic lub Bloomberg Fair Value.

5. Papiery wartosciowe nabyte z udzielonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu wyce-
niane byly metodg amortyzaciji réznicy pomigdzy ceng odkupu papieréw warto$ciowych a ce-
ng ich nabycia.

6. Obligacje zamienne wyceniane byly bez uwzgledniania prawa do zamiany chyba, ze dostep-
na byta warto$¢ godziwa tego prawa.

7. Transakcje terminowe notowane na rynku zorganizowanym Fundusz wyceniat wedtug kursu
okreslajacego stan rozliczen Funduszu i instytucii rozliczeniowej. Transakcje terminowe zawar-
te poza rynkiem zorganizowanym wycenia byly wedtug metody okreslajacej stan rozliczen Fun-
duszu i jego kontrahenta wynikajgcych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyce-
ny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu.

8. Nie uwzglednione powyzej zobowigzania wykazywane byly w kwocie wymagajacej zaptaty.
9. Na dzien bilansowy Fundusz posiadat w portfelu instrument finansowy typu CLN (ang. Cre-
dit Linked Note). CLN sg dtugoterminowymi instrumentami dtuznymi, ktorych ryzyko zwigzane
jest bezposrednio z ryzykiem kredytowym obligacji, na ktérych jest on oparty. Cena wykupu in-
strumentu jest ustalona na poziomie wartosci nominalnej, przy czym cechg charakterystyczng
jest, iz w wypadku wystapienia tzw. zdarzen kredytowych (ang. credit events), takich jak: op6z-
nienia w spfacie, niewyptacalnos¢, restrukturyzacja - wartos$c ta bedzie zmniejszona stosownie
do warunkéw emisji instrumentu.

Emitentem CLN bedacego w posiadaniu Funduszu, denominowanego w EUR jest Corsair
(Jersey) Limited, przy czym na dzief 31 grudnia 2004 r. cato$¢ emisji objeta byta przez Fun-
dusz. Papier ten oparty jest na portfelu obligacji skarbowych 6 panstw (Butgaria, Chorwacja,
Rumunia, Rosja, RPA, Rzeczpospolita Polska).

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity zdarzenia kredytowe, ktére
miatyby wptyw na wycene bilansows instrumentu i w zwigzku z tym Zarzad uwaza, ze wycena
w wartosci nabycia oddaje warto$¢ godziwag instrumentu.

Kryterium wyboru rynku, w tym systemu notowan

W przypadku papieréw warto$ciowych notowanych na jednym lub kilku rynkach, w jednym lub
w kilku systemach notowan, ceng rynkowa dla danego papieru wartosciowego byta cena z ryn-
ku gtéwnego wybranego przez Fundusz w uzgodnieniu z bankiem Depozytariuszem, na pod-
stawie wolumenu obrotu. Rynkiem gtéwnym oraz odpowiednim systemem notowan dla dane-
go papieru warto$ciowego byt rynek, dla ktérego $rednia wielko$¢ obrotéw w miesigcu po-
przedzajacym miesigc dokonania wyceny byta najwigksza. Od 4 pazdziernika 2004 r. w zwigz-
ku ze zmiang Statutu Funduszu okresem poréwnywania obrotéw byt kwartat.

Woprowadzone w biezacym okresie sprawozdawczym oraz w okresach poprzednich zmiany
stosowanych zasad rachunkowosci, metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania
finansowego

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, me-
tod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.

Od 4 pazdziernika 2004 r. w zwigzku ze zmiang Statutu, Fundusz rozpoczat zbywanie katego-
rii jednostek uczestnictwa réznigcych sie od siebie poziomem pobieranego wynagrodzenia To-
warzystwa za zarzadzanie. Inny poziom wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie wyrdznia
kazda z wyodrebnionych grup kategorii jednostek uczestnictwa (AB, A1B1 oraz E). W ramach
danej grupy jednostki uczestnictwa roznia sie od siebie sposobem pobierania przez Fundusz
optaty manipulacyjnej. Sposob pobierania opfaty manipulacyjnej nie wptywa na warto$¢ akty-
wow netto na jednostke uczestnictwa, dlatego tez Fundusz wyodrebnia rachunkowo jedynie
grupy jednostek réznigce sig poziomem pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarza-
dzanie. Wszystkie jednostki uczestnictwa nabyte przez uczestnikéw do dnia 1 pazdziernika
2004 r. zostaly odpowiednio zaliczone do kategorii A.

W zwiazku ze zmiang Statutu, zmniejszona zostata lista kosztow pokrywanych przez Fundusz.
Od 4 pazdziernika 2004 r. Fundusz pokrywa, jako koszt limitowany, jedynie koszty wynagro-
dzenia Towarzystwa za zarzadzanie, oraz koszty nielimitowane takie, jak:

a) podatki i optaty wynikajace z obowigzujacych przepiséw prawa,

b) prowizje i optaty portfelowe, w tym w szczegolnosci prowizje i opfaty maklerskie, prowizje
i opfaty instytucji depozytowych oraz instytuciji rozliczeniowych, optaty zwiazane z przechowy-
waniem aktywéw Funduszu,

c) prowizje i optaty bankowe, w tym w szczegdlnosci koszty zwiazane z obstuga pozyczek i kre-
dytoéw zaciagnietych przez Fundusz.

Wysokos$¢ tworzonej rezerwy na pokrycie wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie, od

4 pazdziernika 2004r. wynosi w skali roku maksymalnie:

a) dla jednostek uczestnictwa kategorii A i B - 2,1%,

b) dla jednostek uczestnictwa kategorii A1i B1 - 1,3%,

c) dla jednostek uczestnictwa kategorii E - 1,4%.

Do momentu zmiany Statutu koszty limitowane Funduszu wynosity w skali roku maksymalnie
2,6%, w tym maksymalnie 1,2% stanowito wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie.

Od 4 pazdziernika 2004 r. pobierane przez Fundusz optaty manipulacyjne sg ewidencjonowa-
ne wyfagcznie bilansowo. Do momentu zmiany Statutu ujmowane byly one jako koszt nielimito-
wany nie majacy wplywu na warto$¢ jednostki uczestnictwa, gdyz jednoczesnie byly odzwier-
ciedlane w ksiegach jako przychéd Funduszu.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych zmieniaja-
cych ustawe z dnia 29 wrzesénia 1994 r. o rachunkowosci, niniejsze sprawozdanie finansowe
nie obejmuje rachunku z przeptywéw pienigznych.

Przyjete w sprawozdaniu finansowym Funduszu kryterium podziatu sktadnikow portfela lokat
Podziat lokat w sprawozdaniu finansowym przyjety zostat w sposéb, aby najlepiej zaprezentowac
wywigzywanie si¢ Funduszu z ustawowych i statutowych ograniczen i celéw inwestycyjnych.
Sktadniki portfela zostaly podzielone na papiery dopuszczone i niedopuszczone do obrotu pu-
blicznego, notowane i nienotowane na rynku zorganizowanym. Papiery wierzycielskie (obliga-
cje, krétkoterminowe papiery dtuzne oraz bony skarbowe) zostaly podzielone z uwzglednieniem
wysokosci ich oprocentowania i terminéw wykupu.

PKO/CREDIT SUISSE Obligacii - fundusz inwestycyjny otwarty
BILANS FUNDUSZU NA DZIEN 31.12.2004 r. (w tys. ziotych)

SPRAWOZDANIA FINANSOWE FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PKO / CREDIT SUISSE na dzien 31 grudnia 2004 r.

PKO/CREDIT SUISSE OBLIGACII - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

31.12.2004 31.12.2003
I. AKTYWA 1655799,68 4102 246,97
1. LOKATY 1535507,35 3983 606,49
1.1. Wartos¢ obligacji w cenie nabycia 1465 389,95 3834 257,40
1.2. Zmiana wartosci obligaciji 1 960,32 119 883,50
1.3. Wartos¢ bonéw skarbowych w cenie nabycia 0,00 9 081,70
1.4. Zmiana wartosci bonéw skarbowych 0,00 1,18
1.5. Wartos¢ listéw zastawnych w cenie nabycia 44 790,00 44 790,00
1.6. Zmiana wartosci listéw zastawnych 0,00 0,00
1.7, Instrumenty pochodne 23 367,08 -24 407,29
2. SRODKI PIENIEZNE 87 698,90 27 852,73
2.1, Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 402,74 328,45
2.2. Srodki pienigzne na rachunkach lokat 87 296,16 27 524,28
3. NALEZNOSCI 32 593,43 90 787,75
3.1. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 821,44 2 162,17
3.2. Odsetki od dfuznych papieréw wartosciowych 31 759,02 88 622,39
3.3. Pozostate 12,97 3,19
1. ZOBOWIAZANIA 5 894,91 22 171,40
1. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1654,50 9 081,96
2. Rezerwa na wydatki 12,90 3113,97
3. Zobowigzania z tytutu wptat na nieprzydzielone
jednostki uczestnictwa 790,29 2 828,09
4. Zobowigzania wobec TFI 2 962,51 4 226,07
5. Zobowigzania z tytutu podatku od osob fizycznych 449,31 2 260,66
6. Pozostate 25,40 660,65
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IIl. AKTYWA NETTO (I-1l) 1649 904,77 4080 075,57 nych przez Fundusz. Od tego dnia, jako koszt limitowany, Fundusz pokrywa jedynie wynagro-
dzenie dla Towarzystwa za zarzadzanie oraz koszty nielimitowane wyszczegdlnione w pozycji Il
IV. KAPITAL 1003 456,55 3502 641,49 pkt 3i 4.
1. Wptacony 7371037,50 7 295 415,50
2. Wyptacony -6 367 580,95 -3 792 774,01 PKO/CREDIT SUISSE Obligacii - fundusz ir ycyjny otwarty
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
V. ZAKUMULOWANE, NIEROZDYSPONOWANE (w tys. zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa wyrazonych w sztukach
PRZYCHODY Z LOKAT NETTO 391 543,75 303 791,43 oraz wartosci jednostek uczestnictwa wyrazonych w ziotych)
VI. ZAKUMULOWANY, NIEROZDYSPONOWANY 01.01-31.12 01.01-31.12 01.01-31.12
ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT 234 720,20 180 663,04 2004 2003 2002
VIl. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT PONAD I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO:
CENE NABYCIA 20 184,27 92 979,61
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego
VIIl. KAPITAL | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACII, okresu sprawozdawczego 408007557  4828390,13 179472675
RAZEM (IV+V+VI+VII) 1649 904,77 4080 075,57
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy
Kategorie A, B * (razem), w tym: 69 014,14 133 876,64 385 033,36
Liczba jednostek uczestnictwa 9474 002,243 24 284 159,838 2.1. przychody z lokat netto 87 752,32 173 497,66 109 319,56
2.2. zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 54 057,16 96 750,48 82 605,72
Wartosé¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa (w PLN) 174,15 168,01 2.3. wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat -72 795,34 -136 371,50 193 108,08
Kategorie A1, B1 *
Liczba jednostek uczestnictwa - 3. Zmiana w aktywach netto z tytutu
Wartos$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (w PLN) ** 174,15 wyniku z operacji 69 014,14 133 876,64 385 033,36
Kategoria E * 4. Dystrybucja dochodéw Funduszu (razem)
Liczba jednostek uczestnictwa - 4.1. z przychodéw z lokat netto
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w PLN) ** 174,15 4.2. ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat
* Od 04.10.2004 r. w zwigzku ze zmiang Statutu, Fundusz rozpoczat zbywanie jednostek 5. Zmiany w kapitale w okresie
uczestnictwa roznigcych sie od siebie poziomem pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za sprawozdawczym (razem), w tym: -2 499 184,94 -882 191,20 2648 630,02
zarzadzanie. Rozny poziom wynagrodzenia majg grupy jednostek zaprezentowane powyzej 5.1. zwigkszenie z tytutu zbytych
(AB, A1B1 lub E). Jednostki w ramach danej grupy roznig sie spobobem pobierania przez Fun- jednostek uczestnictwa 75622,00 226778272 319253348
dusz optaty manipulacyjnej. Nie wptywa to na Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnic- 5.2. zmniejszenie z tytutu odkupionych
twa, dlatego tez Fundusz wyodrebnia rachunkowo jedynie grupy jednostek rézniace sie pozio- jednostek uczestnictwa 257480694 3149 973,92 543 903,46
mem pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie.
** Do czasu zbycia przez Fundusz jednostek uczestnictwa kategorii A1B1 oraz E wartos¢ 6. Zmiana wartosci aktywow netto
aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa tych kategorii réwna jest wartoéci aktywéw netto z tytutu zmian w kapitale -2 499 184,94 -882 191,20 2648 630,02
na jednostke uczestnictwa kategorii AB.
Wszystkie jednostki uczestnictwa nabyte przez uczestnikéw do dnia 01.10.2004 r. zostaly 7. kaczna zmiana aktywéw netto
odpowiednio zaliczone do kategorii A. w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -2 430 170,80 -748 314,56 3 033 663,38
PKO/CREDIT SUISSE Obligacji - fundusz ir ycyjny otwarty 8. Warto$¢ aktywow netto na koniec
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII (w tys. ztotych) okresu sprawozdawczego 1649904,77 408007557 4828 390,13
01.01-31.12 01.01-31.12 9. Srednia wartos¢ aktywoéw netto
2004 2003 w okresie sprawozdawczym* 2 486 150,51 5488681,43 2885 708,87
I. PRZYCHODY Z LOKAT 142 523,51 303 901,63 II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA:
1. Odsetki od diuznych papieréw wartosciowych 135 890,69 268 086,86 1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
2. Odpis dyskonta 4 930,81 30 880,34 Kategorie A, B
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0,00 1937,42 1.1.1. liczba zbytych
4. Odsetki z rachunkéw bankowych i lokat 1539,47 2 854,91 jednostek uczestnictwa 446 450,106 13612 168,530 20 566 137,972
5. Przychody z optat manipulacyjnych 155,56 88,05 1.1.2. liczba odkupionych
6. Pozostate 6,98 54,05 jednostek uczestnictwa 15 256 607,701 18824 315,206 3 528 939,873
1.1.3. saldo zmian liczby
Il. KOSZTY OPERACYIJNE * 54 771,19 130 403,97 jednostek uczestnictwa -14810 157,595 -5212 146,676 17 037 198,099
1. Koszty podlegajace statutowemu limitowi, 53 782,59 128 390,72 Kategorie A1, B1
1.1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzadzanie 32 218,61 65 378,35 1.2.1. liczba zbytych jednostek uczestnictwa
1.2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 17 213,45 34 851,44 1.2.2. liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
1.3. Optaty dla depozytariusza i inne opfaty zwigzane 1.2.3. saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 1844,51 4899,81
1.4. Ustugi w zakresie rachunkowosci, w tym prowadzenie Kategoria E
rejestru uczestnikow Funduszu 904,25 9 307,56 1.3.1. liczba zbytych jednostek uczestnictwa
1.5. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0,00 1,65 1.3.2. liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
1.6. Ustugi prawne 16,32 19,34 1.3.3. saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
1.7. Koszty marketingowe 89,12 1909,28
1.8. Koszty prowadzenia dystrybuciji 676,07 836,90 2. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym:
1.9. Koszty audytu 48,92 53,37
1.10. Koszty zarzadzania aktywami 500,00 10 521,49 Kategorie A, B
1.11. Pozostate 271,34 611,563 2.1.1. liczba zbytych
jednostek uczestnictwa 47872563815 47426 113,709 33 813 945,179
2. Koszty nie podlegajace statutowemu limitowi, 2.1.2. liczba odkupionych
nie majace wptywu na wartos¢ jednostki uczestnictwa, 155,56 88,05 jednostek uczestnictwa 38398561,572 23 141 953,871 4317 638,665
2.1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z tytutu optat manipulacyjnych 143,71 56,94 2.1.3. saldo zmian liczby
2.2. Wynagrodzenia dla dystrybutoréw z tytutu optat manipulacyjnych 11,85 31,11 jednostek uczestnictwa 9474002,243 24284 159,838 29 496 306,514
3. Koszty nie podlegajace statutowemu limitowi, Kategorie A1, B1
majace wplyw na wartos¢ jednostki uczestnictwa, 327,60 742,35 2.2.1. liczba zbytych jednostek uczestnictwa
3.1. Prowizje i optaty za transakcje portfelowe 178,75 437,49 2.2.2. liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
3.2. Prowizje bankowe oraz inne koszty i optaty 148,85 304,86 2.2.3. saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
4. Koszty zwigzane z wyceng lokat Funduszu, 505,44 1182,85
4.1. Amortyzacja premii 25,83 1182,85 Kategoria E
4.2. Ujemne saldo réznic kursowych 479,61 0,00 2.3.1. liczba zbytych jednostek uczestnictwa
2.3.2. liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
IIl. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0,00 0,00 2.3.3. saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa
IV. KOSZTY OPERACYINE NETTO (II-Ill) 54 771,19 130 403,97 IIl. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA:
01.01-31.12 01.01-31.12 01.01-31.12
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) 87 752,32 173 497,66 2004 2003 2002
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) -18 738,18 -39 621,02 1. Wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 54 057,16 96 750,48 Kategorie A, B 168,01 163,69 144,05
- z tytutu réznic kursowych 3 709,94 32 374,01 Kategorie A1, B1 - - -
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku Kategoria E
(straty) z wyceny lokat, w tym: -72 795,34 -136 371,50
- z tytutu réznic kursowych -6 367,39 -1381,37 2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego
Kategorie A, B 174,15 168,01 163,69
VII. WYNIK Z OPERACII (V+VI), w tym: 69 014,14 133 876,64 Kategorie A1, B1 ** 174,15 - -
Wynik przypadajgcy na jednostki kategorii A, B 69 014,14 133 876,64 Kategoria E ** 174,15
Wynik przypadajacy na jednostki kategorii A1, B1 - -
Wynik przypadajgcy na jednostki kategorii E 3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
Prowizje maklerskie i optaty zaptacone przez Fundusz sprawozdawczym (w skali roku)
(uwzglednione w pozyciji VI) - 40,72 Kategorie A, B 3,66% 2,64% 13,63%
Kategorie A1, B1 - - -
* Od 04.10.2004 r. w zwigzku ze zmiang Statutu, zmiejszona zostata lista kosztéw pokrywa- Kategoria E
SPRAWOZDANIA FINANSOWE FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PKO / CREDIT SUISSE na dzien 31 grudnia 2004 r. str. 3
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4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym,
ze wskazaniem daty wyceny

Kategorie A, B 167,24 163,36 144,07
(14.05.04) (10.02.03) (02.01.02)

Kategorie A1, B1 - - -

Kategoria E -

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny

Kategorie A, B 174,10 169,60 163,37

(31.12.04) (31.12.02)

(26.06.08)

Kategorie A1, B1 R
Kategoria E -

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedfug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny
Kategorie A, B 174,10
(31.12.04)
Kategorie A1, B1 -
Kategoria E -

168,07
(31.12.03)

163,37
(31.12.02)

IV. PROCENTOWY UDZIAL W SREDNICH AKTYWACH NETTO:
Kosztéw operacyjnych limitowanych i nielimitowanych wykazanych w poz. II, pkt. 13

w Rachunku wyniku z operacji (w skali roku): 2,18% 2,35% 2,61%
- w tym Wynagrodzenie Towarzystwa
za zarzadzanie: 1,30% 1,19% 1,19%

* Liczona na podstawie dni kalendarzowych

** Do czasu zbycia przez Fundusz jednostek uczestnictwa kategorii A1Bloraz E wartos¢
aktywow netto na jednostke uczestnictwa tych kategorii réwna jest wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa kategorii AB.

PKO/CREDIT SUISSE Obligaciji - fundusz inwestycyjny otwarty
ZESTAWIENIE LOKAT na dzier 31 grudnia 2004 r.
(w tys. zotych za wyjatkiem wartosci nominalnej wyrazonej w tys. w walucie emisji)

1. PAPIERY WARTOSCIOWE DOPUSZCZONE DO OBROTU PUBLICZNEGO
1.1. PAPIERY WARTOSCIOWE NOTOWANE NA RYNKU ZORGANIZOWANYM
1.1.1. Obligacje (bez odsetek)

Nazwa Kod ISIN Termin ~ Wartos¢ ~ Wartos¢ ~ Wartos¢ ~ Udziat

Isiedziba, kraj emitenta wykupu nominalna  wcenie  rynkowa w akty-
(w walucie  nabycia /godziwa*  wach

emisji) ogotem

Obligacje Skarbu Panstwa o oprocentowaniu stafym:

o terminie wykupu do 6 miesigcy

PS 0205 1), 2) PL0000101564  2005-02-12 400,00 341,60 400,96  0,02%

PS 0605 1), 2) PL0O000101721  2005-06-12 34 530,00 30918,07 3480624 2,10%

o terminie wykupu od 6 miesigcy do 1 roku

PS 1005 1), 2) PL0O000101887 ~ 2005-10-12 49 790,00 50 307,41 50551,79 3,05%

o terminie wykupu od 1 roku do 3 lat

PS 0206 1), 2) PL0O000102026 ~ 2006-02-12 44 500,00 43562,56 4549235 2,75%

PS 0506 1), 2) PLO0001021256  2006-05-12 34 783,00 32520,26 3570127 2,16%

PS 1106 1), 2) PL0O000102331  2006-11-12 33 500,00 33120,05 3479645 2,10%

PS 0507 1), 2) PL0000102679  2007-05-12 27 689,00 28 163,10 29 065,14 1,76%

o terminie wykupu od 3 do 5 lat

PS 0608 1), 2) PLO000102869  2008-06-24 53 928,00 49990,89 5323232 3,21%
DS 0509 1), 2) PL0O000101259  2009-05-24 77 550,00 72316,58 77 131,23  4,66%
DS 1109 1), 2) PL0000101473 ~ 2009-11-24 11870,00 1229840 1186288 0,72%
o terminie wykupu powyzej 5 lat

DS 11101),2) PL0000101937 ~ 2010-11-24 56 862,00 52508,38 56 947,28 3,44%
DS 1013 1), 2) PL0O000102836  2013-10-24 29 750,00 25475,78 2803343 1,69%
DS 1015 1), 2) PL0000103602  2015-10-24 43 950,00 4282475 4482900 2,71%
WS 0922 1), 2) PL0O000102646  2022-09-23 19680,00 1875529 1987680 1,20%

Obligacje Skarbu Panstwa zerokuponowe:
o terminie wykupu do 6 miesiecy

OK 0405 1), 2) PL0O000103024  2005-04-12 6 256,00 5 664,81 615528  0,37%
o terminie wykupu od 6 miesigcy do 1 roku

OK 0805 1), 2) PL0O000103107 ~ 2005-08-12  4000,00 361883 385720 0,23%
o terminie wykupu od 1 roku do 3 lat

OK 0406 1), 2) PL0O000103263  2006-04-12 446,00 342,93 412,77 0,02%
OK 0806 1), 2) PLO000103438  2006-08-12 10000,00 8561,00 907100 0,55%

Obligacje Skarbu Panstwa o oprocentowaniu zmiennym:
o terminie wykupu od 1 roku do 3 lat

WZ 0307 1), 2) PL0O000103297  2007-03-24 17 778,00 1768591 17769,11 1,07%
o terminie wykupu powyzej 5 lat

WZ 0911 1), 2) PL0000103305 ~ 2011-09-24  5000,00 497730 4950,00 0,30%
Obligacje komercyjne o oprocentowaniu stafym:

o terminie wykupu od 6 miesiecy do 1 roku

TP 1205 2) PLTLKPLO0041 ~ 2005-12-12 50 000,00 51667,33 50 250,00 3,03%

Obligacje zagraniczne o oprocentowaniu stafym:
o terminie wykupu do 6 miesigcy
GMAC CANADA LTD

(w PLN) 4) * XS0109801869
Toronto, Kanada

SLOVAKIA GOVERMENT

(w SKK) 7) * SK4120002528
Bratystawa, Stowacja

HUNGARY GOVERNMENT

(w HUF) 5) * HU0000401682
Budapeszt, Wegry
NORDDEUTSCHE LANDESBANK
(w PLN) 4) * XS0111556691
Hamburg, Niemcy

BAYERISCHE LANDESBK GIRO
(wPLN) 3), 8), 9) * XS0112133839
Monachium, Niemcy

o terminie wykupu od 6 miesiecy do 1 roku
RUSSIAN FEDERATION

(w USD) 3), 8), 9), 11) *XS0089372063 2005-07-24
Moskwa, Rosja

FORD MOTOR CREDIT CO

(w USD) 3), 11) *  US3453975U87
Dearborn, Michigan, USA

2005-04-06 24 968,00 2686557 2522267 152%

2005-04-06 100 000,00 12418,98 1066584 0,64%

2005-05-12 200 000,00 346376 331933 0,20%

2005-05-23 15000,00 16972,50 15361,50 0,93%

2005-06-02  7000,00 794500 718550 0,43%

10 000,00 4218578 3076524 1,86%

2005-08-01  5000,00 20991,06 15301,88 0,92%

EUROPEAN INVESTMENT BANK
(w PLN) 3) * XS0122080574
Luxemburg

o terminie wykupu od 1 roku do 3 lat
FORD CREDIT AUSTRALIA

(w PLN) 3) * XS0145318829
Victoria, Australia

UKRAINE GOVERMENT

(w EUR) 6), 9), 10) *XS0107716846
Kijow, Ukraina

VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES NV

(w PLN) 3) * XS0145874110  2007-04-10
Amsterdam, Holandia

o terminie wykupu od 3 do 5 lat
HUNGARY GOVERNMENT

(w HUF) 5) * HU0000402102
Budapeszt, Wegry

o terminie wykupu powyzej 5 lat
LANDBK HESSEN-THUERINGEN
(wPLN) 3) * XS0117360411
Erfurt, Niemey

HUNGARY GOVERNMENT

(w HUF) 5) * HU0000402045
Budapeszt, Wegry

UKRAINE GOVERMENT

(w USD) 3), 6), 9), 10) *XS0170177306 2013-06-11
Kijow, Ukraina

2005-10-12 30 200,00 3527360 3168584 191%

2006-04-04 500000 516050 5121,50 0,31%

2007-03-15 4 666,80 2484142 2043882 1,23%

20000,00 2186380 2092800 1,26%

2008-06-12 70 000,00 1099,79  1100,33 0,07%

2010-09-07 40 000,00 50 220,00 51360,00 3,10%

2013-02-12 90000,00 148460 144487 0,09%

2000,00 756260 639348 0,39%

Obligacje zagraniczne zerokuponowe:
o terminie wykupu do 6 miesiecy
GMAC INTL FINANCE BV

(wPLN) 4) * XS0124929448
Detroit, USA

o terminie wykupu od 6 miesigcy do 1 roku
HELABA INTERNATIONAL FINANCE PLC

2005-02-23 83490,00 76 062,14 8253821 4,98%

(w PLN) 3) * XS0117585686 ~ 2005-09-21 20 000,00 16 100,00 19080,00 1,15%
Dublin, Irlandia

Nazwa Kod ISIN Termin  Wartoé¢  Warto§¢ ~ Wartoé¢ ~ Udziat

/siedziba, kraj emitenta wykupu nominalna  w cenie  w skory- w akty-

(w walucie  nabycia  gowanej  wach

emisji) cenie ogoétem

nabycia

Obligacje zagraniczne o oprocentowaniu zmiennym:
o terminie wykupu od 3 do 5 lat

DEPFA BANK PLC

(w PLN) 4) XS0174238518  2008-08-20 100 000,00 100 000,00 100 000,00  6,04%
Dublin, Irlandia

DEXIA CREDIT LOCAL

(w PLN) 3) XS0176301645 ~ 2008-10-01 100 000,00 100 000,00 100 000,00  6,04%
Paryz, Francja

LB BADEN-WUERTTEMBERG

(w PLN) 3) XS0176594058  2008-10-08 100 000,00 100 000,00 100 000,00  6,04%

Stuttgart, Niemcy

OBLIGACJE RAZEM 1256 122,331 263 105,51 76,25%
ODSETKI NALEZNE OD OBLIGACI 2858534 1,73%
OBLIGACJE Z NALEZNYMI ODSETKAMI RAZEM 129169085 77,98%

1.1.2. Listy zastawne (bez odsetek)

Nazwa emitenta Kod ISIN Termin  Wartoé¢  Warto§¢ ~ Wartoé¢ ~ Udziat
wykupu nominalna  wcenie  rynkowa w akty-

nabycia wach

ogotem

Listy zastawne o oprocentowaniu zmiennym:
o terminie wykupu od 3 do 5 lat
RHEINHYP - BRE BANK HIPOTECZNY S.A. 2)
PLRHNHP00029 2008-10-10 44 790,00 44 790,00 44 790,00 2,71%

LISTY ZASTAWNE RAZEM 44.790,00 44 790,00 44 790,00 2,71%
ODSETKI NALEZNE OD LISTOW ZASTAWNYCH 755,61 0,05%
LISTY ZASTAWNE Z NALEZNYMI ODSETKAMI RAZEM 4554561 2,76%

1) GPW w Warszawie 2) CETO 3) Luxembourg Stock Exchange 4) London Stock Exchange
5) Budapest Stock Exchange 6) Frankfurt Stock Exchange 7) Bratislava Stock Exchange

8) Berlin Stock Exchange 9) Dusseldorf Stock Exchange 10) Stuttgart Stock Exchange
11) Swiss Stock Exchange (rynek, na ktérym dany papier wartosciowy zostat dopuszczony
do obrotu)

* papier warto$ciowy wyceniany wg wartosci godziwej

1.2. PAPIERY WARTOSCIOWE NIENOTOWANE NA RYNKU ZORGANIZOWANYM
1.2.1. Obligacje (bez odsetek)

Nazwa Kod ISIN Termin ~ Wartos¢  Wartos¢ ~ Wartos¢  Udziat
/siedziba, kraj emitenta wykupu nominalna  w cenie  w skory- w akty-
(w walucie  nabycia gowanej  wach

emisji) cenie ogdtem

nabycia

Obligacje zagraniczne o oprocentowaniu zmiennym:

o terminie wykupu od 6 miesigecy do 1 roku

CORSAIR LTD CLN

(w EUR) XS0178878319 2005-11-10 20 000,00 91 746,00 81 580,00 4,93%
Jersey, Wielka Brytania

OBLIGACJE RAZEM 20 000,00 91 746,00 81 580,00 4,93%

ODSETKI NALEZNE OD OBLIGACII 639,69 0,04%

OBLIGACJE Z NALEZNYMI ODSETKAMI RAZEM 8221969 4,97%
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2. PAPIERY WARTOSCIOWE NIEDOPUSZCZONE DO OBROTU PUBLICZNEGO
2.1. Obligacje (bez odsetek)

Nazwa emitenta Termin Wartos¢ ~ Wartos¢ ~ Wartos¢ Udziat
wykupu  nominalna wcenie  w skory- w akty-
nabycia  gowanej wach
cenie ogdtem
nabycia
Obligacje zerokuponowe:
o terminie wykupu od 3 do 5 lat
AGENCJA ROZWOJU PRZEMYStU S.A.
2008-01-14 50 000,00 37 012,00 42 111,89 2,564%
Obligacje o oprocentowaniu zmiennym:
o terminie wykupu od 1 roku do 3 lat
POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.
2007-07-05 10 000,00 9986,60 9 988,79 0,60%
o terminie wykupu powyzej 5 lat
POLSKIE KOLEJE PANSTWOWE S.A.
2011-02-06 35 000,00 35000,02 35 000,02 2,11%
ECHO INVESTMENT S.A. 2011-05-25 30 000,00 29 523,00 29 564,06 1,79%
DOMINET BANK S.A. 2014-07-29 6 000,00 600000 6 000,00 0,36%
OBLIGACJE RAZEM 131.000,00 117 521,62 122 664,76 0,00 7,40%
ODSETKI NALEZNE OD OBLIGACII 1778,38 0,11%
OBLIGACJE Z NALEZNYMI ODSETKAMI RAZEM 124 443,14 7,51%
3. INSTRUMENTY POCHODNE
Nazwa instrumentu Termin ~ Warto$¢ transakcji Wynik Udziat w
zapadalnosci w walucie zwyceny  aktywach
ogdtem
IRS-220405 (zamiana stopy
statej na zmienna) 2005-04-22 50 000, 00 PLN -2 739,32 -0,17%
IRS-270306 (zamiana stopy
statej na zmienna) 2006-03-27 20 000, 00 PLN -1617,45 -0,10%
IRS-031207 (zamiana stopy
statej na zmienna) 2007-12-08 100 000, 00 PLN 413,86 0,02%
IRS-270306 (zamiana stopy
zmiennej na stata) 2006-03-27 20 000, 00 PLN 75,33 0,00%
IRS-051207 (zamiana stopy
zmiennej na stata) 2007-12-06 100 000, 00 PLN -982,93 -0,06%
CIRS-101105 (zamiana zmiennych
stop procentowych i walut) 2005-11-10 20 000, 00 EUR 11 179,40 0,68%
(kurs sprzedazy EUR 4,588)
Transakcja wymiany
walutowej - forward 2005-01-24 437, 50 USD 451,91 0,03%
(kurs sprzedazy USD 4,0340)
Transakcja wymiany
walutowej - forward 2005-02-01 190, 00 USD 216,07 0,01%
(kurs sprzedazy USD 4,1430)
Transakcja wymiany
walutowej - forward 2005-07-25 10 437,50 USD 10 695,66 0,65%
(kurs sprzedazy USD 4,1140)
Transakcja wymiany
walutowej - forward 2005-08-01 5190, 00 USD 5 674,55 0,34%
(kurs sprzedazy USD 4,1883)
INSTRUMENTY POCHODNE RAZEM 23 367,08 1,40%
ZESTAWIENIE LOKAT RAZEM 1535507,35  92,69%
ODSETKI NALEZNE RAZEM 31 759,02 1,93%
ZESTAWIENIE LOKAT Z NALEZNYMI
ODSETKAMI RAZEM 1567 266,37 94,62%
ZESTAWIENIE ZMIAN W STANIE LOKAT (bez odsetek)
31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002
Prawa do akgji dopuszczone do obrotu publicznego
- warto$¢ biezaca 0,00 0,00 481,16
- udziat w aktywach 0,00% 0,00% 0,01%
Obligacje dopuszczone do obrotu publicznego
- wartos¢ biezaca 134468551 391463230 4 122006,51
- udziat w aktywach 81,18% 95,43% 83,56%
Obligacje niedopuszczone do obrotu publicznego
- wartos¢ biezaca 122 664,76 39 508,60 146 257,75
- udziat w aktywach 7,40% 0,96% 2,96%
Listy zastawne
- wartos¢ biezaca 44 790,00 44 790,00 0,00
- udziat w aktywach 2,71% 1,09% 0,00%
Bony skarbowe
- wartos¢ biezaca 0,00 9 082,88 374 951,99
- udziat w aktywach 0,00% 0,22% 7,60%
Instrumenty pochodne
- wartos¢ biezaca 23 367,08 -24 407,29 -9 168,19
- udziat w aktywach 1,40% -0,60% -0,19%

PKO/CREDIT SUISSE Obligaciji - fundusz ir ycyjny otwarty
DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA (w tys. zlotych)

|. Dane uzupetniajace o pozycjach bilansu i rachunku wyniku z operacji Funduszu:

1. Na dzien 31 grudnia 2004 r. struktura walutowych pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN
przedstawiata si¢ nastgpujaco (w tys. ztotych):

EUR HUF PLN SKK usb
Wartos¢ biezaca
papieréw wartosciowych
Naleznosci z tytutu odsetek
od papieréw warto$ciowych

102 018,82 5 864,531 341 130,48 10 665,84 52 460,60

719,01 170,31 2854323 694,98 163149

Naleznosci z tytutu odsetek
od rachunkéw pienigznych i lokat 0,43 0,03 12,51 0,00 0,00
Srodki pieniezne na rachunkach

bankowych i lokat 9 855,83
Razem 112 594,09

174,26 77 439,89 0,00 228,92
6 209,131 447 126,11 11 360,82 54 321,01

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.

2. W okresie sprawozdawczym nie zostaly zaciagniete i wykorzystane przez Fundusz kredyty
i pozyczki pieniezne w kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wigcej niz 1% wartosci
aktywow Funduszu.
3. W okresie sprawozdawczym nie zostaly udzielone przez Fundusz pozyczki pieniezne w kwo-
cie stanowigcej, na dzien ich udzielenia, wigcej niz 1% wartosci aktywow Funduszu.
4. Fundusz nie prowadzi ewidencji kosztow przekraczajgcych statutowy limit, pokrywanych
przez Towarzystwo. W ksiegach Funduszu ewidencjonowane sg koszty do wysokosci statuto-
wego limitu oraz koszty nielimitowane pokrywane przez Fundusz.
5. Wykazany w rachunku wynikéw zysk (strata) zrealizowany ze zbycia lokat dotyczy zbycia
obligacji (65 133,09 tys. zt) oraz transakcji pochodnych (- 11 075,93 tys. zt).
6. Wykazana w rachunku wynikéw zmiana pozycji niezrealizowanego zysku (straty) dotyczy
zmiany wartosci obligacji (-120 569,71 tys. zt) oraz wartosci biezacej niewymagalnych rozliczen
pienigznych wynikajacych z uméw dotyczacych instrumentéw pochodnych (47 774,37 tys. zt).
7. Fundusze inwestycyjne, na podstawie ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych,
sg zwolnione w Polsce z podatku dochodowego od oséb prawnych.
W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca transakcje podlegajace opodatkowaniu
dochodéw z lokat krajowych i zagranicznych.
Fundusze inwestycyjne, na podstawie ustawy o podatku dochodowym od os6b fizycznych, sg
ptatnikami zryczattowanego podatku dochodowego od 0séb fizycznych bedacych uczestnikami
Funduszu. Za okres sprawozdawczy Fundusz odprowadzit podatek w wysokosci 14 865,60 zt.
Wszystkie pozostate pokryte przez Fundusz prowizje i opfaty zostaly wykazane w rachunku
wyniku.
8. Wszystkie dochody i zyski sg reinwestowane i powiekszajg warto$¢ aktywéw Funduszu.
Moga by¢ one realizowane przez uczestnikéw jedynie poprzez odkupienie jednostek
uczestnictwa.
9. Na dzien bilansowy Fundusz posiadat cztery zawarte transakcje terminowe typu forward.
Celem transakgji jest zabezpieczenie wartosci ptatnosci walutowych zwigzanych z posiadanymi
obligacjami denominowanymi w walutach obcych (ptatnosci wartosci nominatu i odsetek od
obligacji). Szczegétowe informacje dotyczace warunkéw zawartych transakcji wykazane
zostaly w zestawieniu lokat. Wartos¢ bilansowa transakgji terminowych typu forward stanowi
warto$¢ godziwa przyszlych naleznosci w walutach obcych i zobowigzan ztotowych
wynikajacych z zawartych transakcji typu forward, ustalana w oparciu o odpowiednie stawki z
rynku migdzybankowego na kazdy dzief wyceny aktywow Funduszu. Z umowami powyzszymi
zwigzane jest ryzyko zmiany kursow walut.
Na dzien bilansowy obowigzywato pig¢ zawartych przez Fundusz uméw zamiany stép procentowych
(IRS - Interest Rate Swap). Umowy zawarte zostaly w celu zabezpieczenia wartosci
posiadanych przez Fundusz lokat w instrumenty dtuzne. Warto$¢ bilansowa kontraktow IRS
reprezentuje warto$¢ godziwa przysztych naleznosci i zobowiazan odsetkowych wynikajacych
z transakcji IRS, ustalana w oparciu o stawki z rynku miedzybankowego na kazdy dzien wyceny
aktywow Funduszu. Z umowami powyzszymi zwigzane jest ryzyko zmiany stop procentowych.
Charakterystyka poszczegdlnych uméw przedstawia sig nastepujgco:

IRS-270306  IRS-220405 IRS-031207 IRS-051207 IRS-270306
Podstawy obliczenia przysztych wzajemnych

ptatnoéci (w tys. zf) 20000,00 50 000,00 100000,00 100 000,00 20 000,00
Terminy przysztych

ptatnosci

co rok od corokod  corok od co 6 m-cy od co 6 m-cy od
27.03.2003r.  22.04.2003r. 03.12.2003r. 05.06.2003r. 29.09.2003r.

Terminy przyszlych
przychodow

co6m-cyod co6m-cyod co6m-cyod corokod  corokod
27.09.2002r.  22.10.2002r. 03.06.2003r. 05.12.2008r. 29.03.2004r.

Termin zapadalnosci 27.03.2006r. 22.04.2005r. 03.12.2007r. 05.12.2007r. 27.03.2006r.

Stopa przyszlych pfatnosci 9,19% 9,07% 5,985% 6M WIBOR 6M WIBOR
Stopa przyszlych

przychodow 6MWIBOR 6M WIBOR 6M WIBOR 5,83% 5,24%
Warto$¢ godziwa na

dzien bilansowy (w tys. i) -1617,45  -2739,32 413,86 - 982,93 75,33

Na dzien bilansowy Fundusz obowigzywata rowniez zawarta umowa zamiany stop procento-
wych i walut (CIRS - Currency Interest Rate Swap). Umowa zawarta zostata w celu zabezpie-
czenia wartosci posiadanych przez Fundusz obligacji denominowanych w EUR oraz wynikaja-
cych z nich ptatnosci walutowych (warto$ci nominalnej). Warto$¢ bilansowa kontraktéw CIRS
reprezentuje warto$¢ godziwa przysztych ztotowych naleznosci i zobowigzan odsetkowych
oraz pfatno$ci walutowych warto$ci nominalnych kontraktéw CIRS, ustalana w oparciu o staw-
ki z rynku migdzybankowego na kazdy dzien wyceny aktywow Funduszu. Podstawowe ryzyko
zwigzane z powyzszymi umowami dotyczy zmiany stop procentowych oraz kurséw walut.

Charakterystyka umowy przedstawia sie nastepujgco:

CIRS-101105

Podstawy obliczenia przysztych wzajemnych
ptatnosci (w tys.) 20 000,00 EUR
91 760,00 PLN

co 6 m-cy od 10.05.2004 r.
10.11.2005 r.

4,588 PLN/EUR

6M EURIBOR + 3,30 p.p.
6M WIBOR + 3,30 p.p.
11.179,41

Terminy przyszlych ptatnosci i przychodéw
Termin zapadalnosci

Kurs realizacji

Stopa przyszlych pfatnosci

Stopa przyszlych przychodéw

Warto$¢ godziwa na dzien bilansowy (w tys. zf)

II. Informacije uzupetniajace:

1. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wyptacat zadnych wynagrodzen i nagréd dla oséb
fizycznych zarzadzajacych i nadzorujgcych dziatalnos¢ Funduszu.

2. W ksiggach Funduszu nie zostaly zaewidencjonowane zadne niesptacone zaliczki, kredyty,
pozyczki, gwarancje, poreczenia lub inne umowy zobowigzujace do Swiadczen na rzecz Fun-
duszu, udzielone osobom zarzadzajacym i nadzorujgcym oraz ich wspétmatzonkom, krewnym
i powinowatym do drugiego stopnia, przysposobionym lub przysposabiajgcym oraz innym oso-
bom, z ktérymi osoby te sg powiazane osobiscie.

lIl. W okresie sprawozdawczym nieruchomosci nie byly przedmiotem inwestycji Funduszu.

IV. Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w spra-
wozdaniu finansowym za biezacy okres.

V. Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia, nieuwzglednione w sprawozdaniu fi-
nansowym.

VI. Nie wystapity istotne réznice pomigdzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozda-
niu finansowym a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.
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VII. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt bledéw podstawowych, maja-
cych wplyw na sytuacje majatkows i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Funduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikow o zmianie
warto$ci jednostki uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawie-
szania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze zawieszenia wyceny akty-
wow netto na jednostke uczestnictwa.

VIIl. Sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz. W przekonaniu Zarzadu PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A. nie istniejg okoliczno-
$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuaciji dziatalnosci Funduszu.

Warszawa, dnia 21 lutego 2005 r.

Sylwia Magott
(podpis)

Antoni Leonik
(podpis)

Marcin Jarkiewicz
(podpis)

Tomasz Bogutyn
(podpis)

Gtowny Ksiegowy
Funduszy

Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu

Warszawa, 17 lutego 2005 r.
Oswiadczenie Depozytariusza

Bank BPH S.A. wypetniajac obowiazki depozytariusza dla PKO/CREDIT SUISSE Obligacii -
funduszu inwestycyjnego otwartego potwierdza, iz dane zawarte w sprawozdaniu przedstawio-
nym przez PKO/CREDIT SUISSE Obligaciji - fundusz inwestycyjny otwarty, dotyczace stanow
aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkéw z nich wynikajacych za okres sprawozdawczy 01.01.2004 - 31.12.2004, s3 zgodne
ze stanem faktycznym na dzien bilansowy 31 grudnia 2004 r.

Dyrektor Departamentu Powierniczego
Radostaw Ignatowicz
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