SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE OBLIGACJI - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

Warszawa, 25 sierpnia 2005 r.
Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemnos¢ przedstawi¢ Panstwu sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy
1 stycznia — 30 czerwca 2005 r. dla PKO/CREDIT SUISSE Obligacji - funduszu inwestycyj-
nego otwartego, zarzadzanego przez PKO/CREDIT SUISSE Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S. A.

W sprawozdaniu zawarte sa, migdzy innymi, szczegétowe informacje o strukturze portfela
inwestycyjnego i zasady polityki inwestycyjnej Funduszu. Do sprawozdania dofgczony jest
raport z przegladu przeprowadzonego przez biegtego rewidenta oraz opinia banku
depozytariusza.

Warto$¢ podstawowych kategorii jednostek uczestnictwa — A i B wzrosta w okresie
sprawozdawczym o 3,89%, a warto$¢ aktywdéw netto Funduszu wyniosta 1,559 mid zt.

W czasie badanego okresu zdecydowanie najwigksza czeé¢ portfela stanowily obligacje
o stalym oprocentowaniu, a wéréd nich obligacje Skarbu Panstwa. Sredni wazony okres do
wykupu portfela na przestrzeni péfrocza zawierat sie w przedziale od 1,56 do 2,5 roku przy
zauwazalnej tendenciji wzrostowej. Udziat obligacji przedsigbiorstw pozostawat na relatywnie
stabilnym poziomie. Ze wzgledu na prognozowane umochnienie polskiej waluty, konsekwentnie
utrzymywane byly bardzo niskie pozycje w instrumentach denominowanych w innych walutach
niz polski ztoty.

taczna wartosé aktywow netto zgromadzonych w Funduszach PKO/CREDIT SUISSE na
koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 3,332 mld zt. Taka wielkos¢ aktywow stanowita
7,37% udziatu w rynku funduszy inwestycyjnych, co stawia PKO/CREDIT SUISSE TFI S. A.
wsrdd czotowych towarzystw funduszy inwestycyjnych dziatajacych w Polsce.

W pierwszym poéfroczu 2005 r. Towarzystwo w sprawny sposob przeprowadzito zmiane
sposobu wyceny aktywow funduszy zgodnie z rozporzadzeniem o rachunkowosci funduszy
oraz modyfikacje polityki inwestycyjnej Funduszy PKO/CREDIT SUISSE celem dostosowania
jej do wymogow nowej ustawy o funduszach inwestycyjnych. Paleta oferowanych produktow
zostata wzbogacona o PKO/CREDIT SUISSE Rynku Pienigznego — fundusz inwestycyjny
otwarty. Nowy Fundusz spotkat si¢ z duzym zainteresowaniem Klientéw, ktérzy poszukujg
najbezpieczniejszych form lokowania $rodkéw. Jako pierwsze TFl na polskim rynku
PKO/CREDIT SUISSE uzyskato zgode Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd na
utworzenie zamknigtego funduszu sekurytyzacyjnego.

Obecnie Towarzystwo kontynuuje prace nad poszerzaniem oferty oraz rozwijaniem systemow
stuzacych profesjonalnej obstudze Klientéw. Priorytetowym celem Towarzystwa jest
systematyczne uzyskiwanie wynikow inwestycyjnych na najwyzszym poziomie, przy
jednoczesnym ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego.

Zyczymy Panstwu zadowolenia z dokonanych inwestycji i zapraszamy do korzystania z naszej
Infolinii (0-801 32 32 80), a takze strony internetowej www.pko-cs.pl, na ktdrej znajdg Panstwo
szczegotowe informacje zwigzane z inwestowaniem w Fundusze PKO/CREDIT SUISSE.

Z powazaniem,

Marcin Jarkiewicz
(podpis)

Antoni Leonik
(podpis)

Tomasz Bogutyn
(podpis)
Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu

Nazwa Funduszu: PKO/CREDIT SUISSE Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty
PKO/CREDIT SUISSE Obligacii - fio jest otwartym funduszem inwestycyjnym, dziatajagcym na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego na podstawie ustawy o funduszach
inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146, poz. 15646 z pdzniejszymi zmianami),
ktéra weszta w zycie 1 lipca 2004 r. Do dnia 30 czerwca 2004 r. Fundusz dziafat na podstawie
ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 139, poz. 933
z pézniejszymi zmianami).

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjg 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 Obligacji — funduszu inwestycyjnego otwartego. Fundusz zostat utworzony na czas
nieokreslony.

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.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Funduszu
Celem Funduszu jest osigganie przychodéw z lokat netto Funduszu.

Zgodnie z ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych Fundusz realizujac cel
inwestycyjny moze:

a) Lokowa¢ swoje aktywa w:

i) papiery wartoéciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parnstwa lub
Narodowy Bank Polski, papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie
cztonkowskim,

ii) papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu publicznego
nabywane w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli warunki emisji lub
pierwszej oferty publicznej zaktadajg zlozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym
mowa w pkt i) oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz
jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw lub
instrumentoéw,

iii) depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie zapadalnosci nie
dtuzszym niz rok,

iv) instrumenty rynku pienigznego inne niz okreslone w pkt i) i i), jezeli instrumenty te lub ich
emitent podlegaja regulacjom majacym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci,

v) inne niz okreslone w pkt i), ii) i iv) papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego,

vi) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na
obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne
oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe
za granica.

b) 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
inwestycyjnym Funduszu.

c) Udziela¢ pozyczek w postaci papierow wartosciowych dopuszczonych do publicznego
obrotu, na zasadach i warunkach okreslonych w rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia 19
kwietnia 2005 r. w sprawie okreslenia szczegétowych zasad, trybu i warunkéw pozyczania
papieréw wartosciowych z udzialem doméw maklerskich, bankéw prowadzacych dziatalno$¢
maklerskg oraz bankow prowadzacych rachunki papieréw wartosciowych (Dz. U. Nr 71, poz.
638) oraz w ramach systemu zabezpieczania ptynnosci rozliczania transakcji na zasadach
okreslonych w Regulaminie Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S. A..

d) Zacigga¢ w bankach krajowych i instytucjach kredytowych kredyty i pozyczki o terminie
sptaty nie diuzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem Fundusz lokuje aktywa w instrumenty diuzne dopuszczone
i niedopuszczone do publicznego obrotu, przy czym podstawowymi rodzajami lokat sg
instrumenty dtuzne dopuszczone do obrotu publicznego, a wartos¢ tych lokat nie moze by¢
mniejsza niz 50% wartoéci aktywoéw Funduszu. Akcje dopuszczone i niedopuszczone do
publicznego obrotu nie sa przedmiotem lokat Funduszu, za wyjatkiem sytuacji, gdy na rynku
zostanie ogtoszone wezwanie do sprzedazy wszystkich akcji danego podmiotu znajdujacych
sie w publicznym obrocie. W takim przypadku Fundusz moze skupi¢ tego rodzaju akcje w celu
ich odsprzedazy tak, aby faczna wartoéé tego rodzaju lokat nie przekroczyta 5% wartosci
aktywow Funduszu. Podstawowym kryterium doboru lokat jest analiza ryzyka stopy
procentowej.

Szczegdly stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sg w artykutach
93 - 110 ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz w artykutach 7 i 8 Statutu.

3. Dane Towarzystwa bedacego organem Funduszu

Nazwa, siedziba Towarzystwa:

PKO/CREDIT SUISSE Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S. A.

ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa

PKO/CREDIT SUISSE Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S. A. zostalo wpisane do
Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIX
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe PKO/CREDIT SUISSE Obligacji — fio obejmuje okres pétroczny od
1 stycznia do 30 czerwca 2005 r.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2005 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe PKO/CREDIT SUISSE Obligacji - fio sporzadzone zostalo przy
zafozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Nie
istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Funduszu.

6. Podmiot, ktéremu powierzono przeglad sprawozdania finansowego Funduszu
Przeglad sprawozdania finansowego PKO/CREDIT SUISSE Obligacji — fio za pierwsze
pétrocze 2005 r. powierzono firmie PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. o.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Fundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastepujacych kategorii: A, A1, B, B1 oraz E. Podziat
na kategorie zwigzany jest ze sposobami nabywania, metoda pobierania optat manipulacyjnych
oraz wysokoscig wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie pobieranego od aktywow
przypadajacych na dane kategorie jednostek uczestnictwa.

Jednostki uczestnictwa kategorii A oraz A1 charakteryzujg sie tym, ze uczestnik przy nabywaniu
ptaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 1% kwoty wpfaty. Wynagrodzenie
Towarzystwa za zarzadzanie jest pobierane:

— dla jednostek uczestnictwa kategorii A — maksymalnie do wysokosci 2,1% w skali roku,

- dla jednostek uczestnictwa kategorii A1 — maksymalnie do wysokosci 1,3% w skali roku.

Jednostki uczestnictwa kategorii B oraz B1 charakteryzujg si¢ tym, ze przy odkupieniu
jednostek uczestnictwa przez Fundusz uczestnik ptaci opfate manipulacyjng maksymalnie do
wysokosci 1% kwoty podlegajgcej odkupieniu. Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie
jest pobierane:

- dla jednostek uczestnictwa kategorii B — maksymalnie do wysokosci 2,1% w skali roku,

— dla jednostek uczestnictwa kategorii B1 — maksymalnie do wysokosci 1,3% w skali roku.

Jednostki uczestnictwa kategorii E charakteryzujg sie¢ tym, ze uczestnik przy nabywaniu ptaci
optate manipulacyjng maksymalnie do wysoko$ci 5% kwoty wpfaty. Wynagrodzenie
Towarzystwa za zarzadzanie jest pobierane maksymalnie do wysokosci 1,4% w skali roku.
Na dzien bilansowy Fundusz wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii A, A1 oraz E.

SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE OBLIGACJI - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

za okres obrotowy od 1 stycznia do 30 czerwca 2005 r.

str. 1



1) TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat

ZESTAWIENIE LOKAT na dzier 30 czerwca 2005 r.

Na dzien 30 czerwca 2005 r.

Na dzien 31 grudnia 2004 r.

Wartos$¢ wedtug Warto$¢ wedtug Udziat w aktywach Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Udziat w aktywach
ceny nabycia wyceny na dzien ogotem (%) ceny nabycia wyceny na dzien ogdtem (%)
w tys. bilansowy w tys. w tys. bilansowy w tys.
Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne 44 790,00 45 410,45 2,86% 44 790,00 45 545,61 2,76%
Diuzne papiery warto$ciowe 1401 569,65 1454 087,97 91,46% 1 467 550,55 1498 353,68 90,46 %
Instrumenty pochodne nie dotyczy 22 876,68 1,43% nie dotyczy 23 367,08 1,40%
Udziaty w spétkach z o. o. - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg - - - - - -
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -
Razem 1446 359,65 1522 375,10 95,75% 1512 340,55 1567 266,37 94,62%
2) TABELE UZUPELNIAJACE
Listy zastawne Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin  Warunki Rodzaj Podstawa  Wartos¢ Liczba ~ Wartos¢ ~ Wartos¢ Udziat
rynku rynku siedziby wykupu  oprocen- listu emisji nominalna wg ceny wedfug w akty-
emitenta towania nabycia wyceny wach
w tys. na dzien ogdtem
bilansowy (%)
w tys.
DOPUSZCZONE DO
OBROTU PUBLICZNEGO 44 790,00 45 410,45 2,86%
Nienotowane na aktywnym
rynku regulowanym 44 790,00 45 410,45 2,86%
O terminie wykupu powyzej 1 roku
RHEINHYP - BRE BANK
HIPOTECZNY S. A. NAR nie BRE Bank Polska 2008-10-10  zmienne hipoteczny Ustawa 1 000,00 44790 44 790,00 45 410,45 2,86%
dotyczy Hipoteczny z dnia
S.A 29 sierpnia
1997 r.
o listach
zastawnych
i bankach
hipotecznych
Razem 44 790 44 790,00 45 410,45 2,86%
ARR - aktywny rynek regulowany
ARN - aktywny rynek nieregulowany
NAR - nienotowane na aktywnym rynku
Dtuzne papiery Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki Wartosé Liczba Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
warto$ciowe rynku rynku siedziby wykupu oprocen-  nominalna wg ceny wedfug aktywach
emitenta towania nabycia wyceny ogotem
w tys. na dzien (%)
bilansowy
w tys.
DOPUSZCZONE DO OBROTU PUBLICZNEGO 1284 048,03 1328 556,57 83,57%
Notowane na aktywnym rynku regulowanym 1192302,03 1246 614,75 78,42%
O terminie wykupu do 1 roku
Obligacje
FORD CREDIT AUSTRALIA ARR Luxembourg Ford  Australia 2006-04-04 state 1 000,00 5000 5 160,50 5 167,68 0,32%
Stock Limited
Exchange Credit
Australia
HELABA INTERNATIONAL
FINANCE PLC ARR Luxembourg Helaba Irlandia  2005-09-21 zero- 1 000,00 20 000 16 100,00 19 790,00 1,24%
Stock International kuponowe
Exchange finance plc
EUROPEAN INVESTMENT BANK ARR Luxembourg European Luxemburg  2005-10-12 state 1 000,00 30200 35 273,60 33 822,47 2,13%
Stock Investment
Exchange Bank
OK0805 ARR MTS Poland Skarb Polska  2005-08-12 zero- 1000,00 4000 3618,83 3 981,60 0,25%
Panstwa kuponowe
PS1005 ARR GPW Skarb Polska  2005-10-12 state 1 000,00 9 790 8611,36 10 473,15 0,66%
w Warszawie Panstwa
PS0206 ARR MTS Poland Skarb Polska  2006-02-12 state 1000,00 44500 43 562,56 46 909,23 2,95%
Panstwa
OK0406 ARR MTS Poland Skarb Polska  2006-04-12 zero- 1 000,00 446 342,93 430,61 0,03%
Panstwa kuponowe
PS0506 ARR MTS Poland Skarb Polska  2006-05-12 state 1000,00 34783  32520,26 36 320,76 2,28%
Panstwa
TP1205 ARR RPW  Telekomunikacja Polska  2005-12-12 state 500 000,00 100 5166733 52 411,30 3,30%
CeTO Polska S. A.
RUSSIAN FEDERATION ARR Dusseldorf Skarb Rosja  2005-07-24 state 3 346,10 10000 42 185,78 34 806,69 2,19%
Stock Panstwa
Exchange Rosja
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FORD MOTOR CREDIT CO ARR Luxembourg Ford Stany  2005-08-01 state 3 346,10 5000 20 991,06 17 285,21 1,09%
Stock Motor Zjedno-
Exchange Credit Co czone
O terminie wykupu powyzej 1 roku
Obligacje
DEXIA CREDIT LOCAL ARR Luxembourg Dexia Francja  2008-10-01 zmienne 400 000,00 250 100 000,00 100 128,46 6,30%
Stock Credit
Exchange Local
VOLKSWAGEN FINANCIAL
SERVICES ARR Luxembourg Volkswagen Holandia  2007-04-10 state 1 000,00 20000 21 863,80 21 693,45 1,36%
Stock financial
Exchange Services N. V.
DEPFA BANK PLC ARR London Depfa Irlandia  2008-08-20 zmienne 500 000,00 200 100 000,00 99 932,50 6,28%
Stock Bank plc
Exchange
LB BADEN-WUERTTEMBERG ARR Luxembourg Landesbank Niemcy  2008-10-08 zmienne 500 000,00 200 100 000,00 100 993,99 6,35%
Stock - Wuerttemberg
Exchange Baden
LANDBK HESSEN-THUERINGEN ARR Luxembourg Landesbank Niemcy  2010-09-07 state 1 000,00 40 000 50 220,00 57 838,79 3,64%
Stock Hessen
Exchange -Thueringen
Girozentrale
OK0806 ARR MTS Poland Skarb Polska  2006-08-12 zero- 1000,00 10000 8 561,00 9 526,00 0,60%
Panstwa kuponowe
PS1106 ARR MTS Poland Skarb Polska  2006-11-12 state 1000,00 33500 33120,05 37 012,81 2,33%
Panstwa
WZ0307 ARR GPW Skarb Polska  2007-03-24 zmienne 1 000,00 7778 7 737,71 7 789,36 0,49%
w Warszawie Panstwa
OK0407 ARR MTS Poland Skarb Polska  2007-04-12 zero- 1000,00 48 000 43 182,50 44 390,40 2,79%
Panstwa kuponowe
PS0507 ARR MTS Poland Skarb Polska  2007-05-12 state 1000,00 29839 3043511 32 256,26 2,03%
Panstwa
PS0608 ARR MTS Poland Skarb Polska  2008-06-24 state 1000,00 98928 95 145,90 102 296,50 6,43%
Panstwa
DS0509 ARR MTS Poland Skarb Polska  2009-05-24 state 1000,00 57550 5648743 60 748,63 3,82%
Panstwa
DS1109 ARR GPW Skarb Polska  2009-11-24 state 1000,00 11870 12 298,40 12 975,57 0,82%
w Warszawie Panstwa
PS0310 ARR MTS Poland Skarb Polska  2010-03-24 state 1000,00 123822 126 919,40 131 626,40 8,28%
Panstwa
DS1110 ARR MTS Poland Skarb Polska  2010-11-24 state 1000,00 56 862 52 508,39 62 641,45 3,94%
Panstwa
WZ0911 ARR MTS Poland Skarb Polska  2011-09-24 zmienne 1 000,00 5000 4977,30 5 084,45 0,32%
Panstwa
DS1013 ARR MTS Poland Skarb Polska  2013-10-24 state 1000,00 28 750 24 596,28 30 498,29 1,92%
Panstwa
DS1015 ARR MTS Poland  Skarb Panstwa Polska  2015-10-24 state 1000,00 15950 15361,45 18 700,42 1,18%
WS0922 ARR MTS Poland ~ Skarb Parstwa Polska  2022-09-23 state 1000,00 19 680 18 832,65 22 830,96 1,44%
UKRAINE GOVERNMENT ARR Frankfurt Skarb Ukraina  2007-03-15 state 1508,37 10000 19873,46 16 149,63 1,02%
Stock Panstwa
Exchange Ukraina
UKRAINE GOVERNMENT ARR Dusseldorf Skarb Ukraina  2013-06-11 state 3346,10 2 000 7 562,60 7 413,87 0,47%
Stock Panstwa
Exchange Ukraina
HUNGARY GOVERNMENT ARR Budapest Skarb Wegry  2008-06-12 state 163,28 7 000 1.099,79 1140,43 0,07%
Stock Panstwa
Exchange Wegry
HUNGARY GOVERNMENT ARR Budapest Skarb Wegry  2013-02-12 state 163,28 9 000 1484,60 1 547,43 0,10%
Stock Panstwa
Exchange Wegry
Nienotowane na aktywnym rynku regulowanym 91 746,00 81 941,82 5,15%
O terminie wykupu do 1 roku
Inne
CORSAIR LTD CLN NAR nie dotyczy Corsair Jersey  2005-11-10 zmienne 2 020 050,00 40 91 746,00 81 941,82 5,15%
(Jersey)
Limited
NIEDOPUSZCZONE DO OBROTU PUBLICZNEGO 117 521,62 125 531,40 7,89%
O terminie wykupu powyzej 1 roku
Obligacje
AGENCJA ROZWOJU
PRZEMYStU nie dotyczy nie dotyczy Agencja Polska  2008-01-14zerokuponowe 1000,00 50000 37012,00 43 308,6 2,72%
Rozwoju
Przemystu S.A.
DOMINET BANK nie dotyczy nie dotyczy Dominet Polska  2014-07-29 zmienne 100 000,00 60 6 000,00 6 291,68 0,40%
Bank S.A.
ECHO nie dotyczy nie dotyczy Echo Polska  2011-05-25 zmienne 100 000,00 300  29523,00 29 799,69 1,87%
Investment S.A.
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9 986,60 10 153,04

35 000,02 35 978,35

850 848 1 401 569,65 1454 087,97

PGF nie dotyczy nie dotyczy Polska Grupa Polska  2007-07-05 zmienne 100 000,00
Farmaceutyczna
S.A.
PKP | SERIA nie dotyczy nie dotyczy Polskie Koleje Polska  2011-02-06 zmienne 100 000,00
Panstwowe S.A.
Razem
ARR - aktywny rynek regulowany
ARN - aktywny rynek nieregulowany
NAR - nienotowane na aktywnym rynku
Instrumenty pochodne Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby Instrument Liczba
rynku rynku (wystawca) emitenta bazowy
(wystawcy)
NIEWYSTANDARYZOWANE INSTRUMENTY POCHODNE
Niedopuszczone do obrotu publicznego
IRS
SW27032006N001 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy stopa procentowa 1
SW03122007N001 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy stopa procentowa 1
SW05122007N001 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy stopa procentowa 1
SW27032006N002 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy stopa procentowa 1
CIRS
SW10112005N001 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy stopa procentowa /EUR 1
FORWARD
FXUSDPLN01082005N001 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy usb 1
FXUSDPLN25072005N002 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy usb 1
Razem 7
3) TABELE DODATKOWE
Gwarantowane skfadniki lokat Rodzaj taczna Wartos¢ wedtug
liczba ceny nabycia
w tys.
PAPIERY WARTOSCIOWE GWARANTOWANE PRZEZ SKARB PANSTWA 72 012,02
AGENCJA ROZWOJU PRZEMYStU Obligacja 50 000 37 012,00
PKP | SERIA Obligacja 350 35 000,02
Razem 50 350 72 012,02

Warto$é Wartoéé
wg ceny  wedtug wyceny
nabycia na dzien

wtys.  bilansowyw tys.

0,64%

2,26%

91,46%

Udziat
w aktywach
ogotem (%)

22 876,68 1,43%

22 876,68 1,43%
nie dotyczy 762,16 -0,05%
nie dotyczy -6 297,56 -0,40%
nie dotyczy 5871,09 0,37%
nie dotyczy -0,14 0,00%
nie dotyczy 11 772,52 0,74%
nie dotyczy 4 333,17 0,27%
nie dotyczy 7 959,76 0,50%

22 876,68 1,43%
Wartosé wedtug Udziat w aktywach

wyceny na dzien
bilansowy w tys.

79 286,99

43 308,64
35 978,35

79 286,99

Papiery wartosciowe emitowane przez miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest RP lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD

Nazwa Kraj siedziby Rodzaj rynku Nazwa rynku

emitenta emitenta
EUROPEAN INVESTMENT BANK European Luksemburg ARR Luxembourg
Investment Stock
Bank Exchange

Razem

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy

Liczba

30 200

30 200

Warto$é wedtug wyceny na dzien bilansowy w tys.

Warto$é Wartoéé
wg. ceny wedtug wyceny
nabycia na dzien
w tys. bilansowy

w tys.

35 273,60 33 822,47

35 273,60 33 822,47

ogotem (%)

4,98%

2,72%
2,26%

4,98%

Udziat
w aktywach
ogotem (%)

2,13%

2,13%

Udziat w aktywach ogdtem (%)

Sparkassen — und Giroverband Hessen — Thuringen 77 628,79 4,88%
Ford Motor Co 22 452,89 1,41%
Razem 100 081,68 6,29%
SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE OBLIGACIJI - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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BILANS
sporzadzony na dzien 30 czerwca 2005 r.
(w tys. ztotych z wyjatkiem liczby i wartosci jednostek uczestnictwa)

30.06.2005 31.12.2004
I. AKTYWA 1590 175,29 1655 799,68
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 67 410,71 87 698,90
Naleznosci 389,48 834,41
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 246 614,75 1291 690,86
— dfuzne papiery warto$ciowe 1246 614,75 1291 690,86
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 275 760,35 275 575,51
— diuzne papiery warto$ciowe 207 473,22 206 662,82
Pozostate aktywa 0,00 0,00
1. ZOBOWIAZANIA 30 784,36 5 894,91
lIl. AKTYWA NETTO (I-1l) 1559 390,93 1649 904,77
IV. KAPITAt FUNDUSZU 853 514,16 1003 456,55
Kapitat wptacony 7 445 871,04 7 371 037,50
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -6 592 356,88 -6 367 580,95
V. DOCHODY ZATRZYMANE 664 013,98 626 263,95
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody
z lokat netto 422 207,08 391 543,75
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany
zysk (strata) ze zbycia lokat 241 806,90 234 720,20
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT
W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 41 862,79 20 184,27
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY
WYNIK Z OPERACII (IV+V+/-VI) 1559 390,93 1649 904,77

Liczba jednostek uczestnictwa, w tym: 8 618 670,339 9 474 002,243

Kategoria A 8507 573,868 9 474 002,243
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria A1 110 942,881 0,000
Kategoria B1 0,000 0,000
Kategoria E 153,590 0,000
Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa *

Kategoria A 180,92 174,15
Kategoria B 180,92 174,15
Kategoria A1 181,60 174,15
Kategoria B1 181,60 174,15
Kategoria E 181,90 174,15

* Od 04.10.2004 r. w zwigzku ze zmiang Statutu, Fundusz rozpoczat zbywanie jednostek
uczestnictwa réznigcych sie od siebie poziomem pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzadzanie. Rozny poziom wynagrodzenia majg nastepujace grupy jednostek AB, A1B1 oraz
E. Jednostki w ramach danej grupy réznig si¢ sposobem pobierania przez Fundusz opfaty
manipulacyjnej. Do czasu wyemitowania przez Fundusz jednostek uczestnictwa kategorii A1B1
oraz E warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa tych kategorii réwna jest wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii AB.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
(w tys. zlotych)

01.01-30.06 01.01-31.12 01.01-30.06
2005 2004 2004

|. PRZYCHODY Z LOKAT 52 392,82 151 081,47 92 119,15
Przychody odsetkowe 47 116,76 141 999,88 86 032,14
Dodatnie saldo réznic kursowych 5 275,91 8 557,96 5 966,49
Przychody z optat manipulacyjnych 0,00 155,56 112,84
Pozostate 0,15 368,07 7,68
II. KOSZTY FUNDUSZU 21 729,49 63 329,15 39 344,51
Koszty podlegajace statutowemu limitowi:
Wynagrodzenie dla towarzystwa 16 368,33 32 218,61 18 482,89
Wynagrodzenia dla podmiotow
prowadzacych dystrybucje 0,00 17 213,45 12 102,34
Optaty dla depozytariusza 0,00 184451 1392,38
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 904,25 904,25
Ustugi w zakresie zarzadzania
aktywami Funduszu 0,00 500,00 500,00
Ustugi prawne 0,00 16,32 1,58
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0,00 0,00 0,00
Koszty marketingowe 0,00 89,12 124,63
Koszty audytu 0,00 48,92 27,33
Pozostate koszty limitowane 0,00 947,41 248,43
Koszty nie podlegajgce statutowemu limitowi,
nie majgce wplywu na wartos¢ jednostki uczestnictwa:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
z tyt. opfat manipulacyjnych 0,00 143,71 104,85
Wynagrodzenia dla dystrybutorow
z tyt. opfat manipulacyjnych 0,00 11,85 7,99

Koszty nie podlegajgce statutowemu limitowi,
majgce wplyw na wartos¢ jednostki uczestnictwa:
Koszty odsetkowe 32,35 25,83 15,04

VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY

ZYSK (STRATA) 28 765,22 -18 738,18 -42 774,21
Zrealizowany zysk (strata)
ze zbycia lokat, w tym: 7 086,70 54 057,16 30 989,75
— z tytutu réznic kursowych -1 720,43 3 709,94 657,22
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat, w tym: 21 678,52 -72 795,34 -73 763,96
— z tytutu roznic kursowych 6 145,67 -6 367,39 -2 026,45
VII. WYNIK Z OPERACJI (V+/-VI) 59 428,55 69 014,14 10 000,43
Wynik z operaciji przypadajacy
na jednostki kategorii A 58 732,40 69 014,14 10 000,43

Wynik z operaciji przypadajacy
na jednostki kategorii B 0,00 0,00 0,00
Wynik z operaciji przypadajacy

na jednostki kategorii A1 694,99 0,00 0,00
Wynik z operaciji przypadajacy
na jednostki kategorii B1 0,00 0,00 0,00
Wynik z operaciji przypadajacy
na jednostki kategorii E 1,16 0,00 0,00

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tys. ztotych za wyjatkiem liczby i wartosci jednostek uczestnictwa)

01.01-30.06.2005  01.01-31.12.2004
I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO:

1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego

okresu sprawozdawczego 1649 904,77 4 080 075,57
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy

(razem), w tym: 59 428,55 69 014,14
Przychody z lokat netto 30 663,33 87 752,32
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7 086,70 54 057,16
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat 21 678,52 -72 795,34
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 59 428,55 69 014,14
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0,00 0,00
Z przychodow z lokat netto 0,00 0,00
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0,00 0,00
Z przychodéw ze zbycia lokat 0,00 0,00

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:-149 942,39-2 499 184,94
Zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu

z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 74 833,54 75 622,00
Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 224 775,93 2574 806,94
6. kaczna zmiana aktywow netto

w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -90 513,84 -2 430 170,80

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego1 559 390,93 1 649 904,77
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 1577 321,02 2 486 150,51
1. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA:

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

w okresie sprawozdawczym, w tym: -855 331,904 -14 810 157,595
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 428 305,091 446 450,106
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1394 733,466 15 256 607,701
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -966 428,375 -14 810 157,595
Kategorie B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Kategoria A1
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 118 091,130 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 7 148,249 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 110 942,881 0,000
Kategorie B1
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Kategoria E
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 176,614 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 23,024 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 158,590 0,000

01.01-30.06.2005  01.01-31.12.2004

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco

od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym: 8618 670,339 9 474 002,243

Kategoria A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 48 300 868,906 47 872 563,815

Ujemne saldo rdznic kursowych 5 244,85 9 037,57 5 228,04 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 39 793 295,038 38 398 561,572
Optaty zwigzane z prowadzeniem Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 8507 573,868 9 474 002,243
rejestru aktywow Funduszu 56,25 178,75 108,83
Pozostate 27,71 148,85 95,93 Kategorie B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
lIl. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
TOWARZYSTWO 0,00 0,00 0,00 Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
IV. KOSZTY FUNDUSZU Kategoria A1
NETTO (II-ll) 21 729,49 63 329,15 39 344,51 Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 118 091,130 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 7 148,249 0,000
V. PRZYCHODY Z LOKAT Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 110 942,881 0,000
NETTO (I-IV) 30 663,33 87 752,32 52 774,64
SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE OBLIGACJI - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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Kategorie B1

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Kategoria E

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 176,614 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 23,024 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 153,590 0,000

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa -

lll. ZMIANA WARTQSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
KATEGORII ROZNIACYCH SIE WYSOKOSCIA POBIERANEJ OPLATY ZA
ZARZADZANIE

1. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego

Kategorie A, B 174,15 168,01

Kategorie A1, B1 174,15 -

Kategoria E 174,15

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego

Kategorie A, B 180,92 174,15

Kategorie A1, B1 181,60 174,15

Kategoria E 181,90 174,15

3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w skali roku)

Kategorie A, B 7,84% 3,65%

Kategorie A1, B1 * 8,63% -

Kategoria E * * 8,97%

4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
(ze wskazaniem daty wyceny)

Kategorie A, B
Kategorie A1, B1
Kategoria E

172,47 (20.01.05)
172,51 (20.01.05)
172,48 (20.01.05)

167,24 (14.05.04)

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategorie A, B
Kategorie A1, B1
Kategoria E

180,92 (30.06.05) 174,10 (31.12.04)
181,60 (30.06.05) -
181,90 (30.06.05) -

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedfug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategorie A, B
Kategorie A1, B1
Kategoria E

180,92 (30.06.05)
181,60 (30.06.05)
181,90 (30.06.05)

174,10 (31.12.04)

174,10 (31.12.04)

174,10 (31.12.04)

01.01-30.06.2005 01.01-31.12.2004

IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI
AKTYWOW NETTO (w skali roku), w tym:

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,09% 1,30%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow

prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,69%
3. Procentowy udziat opfat dla depozytariusza 0,00% 0,07%
4. Procentowy udziat opfat zwigzanych z prowadzeniem

rejestru aktywow funduszu 0,01% 0,01%
5. Procentowy udziat opfat za ustugi

w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,04%
6. Procentowy udziat opfat za ustugi

w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00% 0,02%

* Fundusz po raz pierwszy wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii A1B1 11.01.2005,
dlatego tez do wyliczenia zmiany procentowej w pierwszym pétroczu 2005, zostata przyjeta
warto$¢ tych jednostek uczestnictwa na 30.06.2005 oraz warto$¢ na 31.12.2004, bedaca,
zgodnie ze Statutem Funduszu tzw. jednostkg odniesienia, czyli wartoscig jednostek
uczestnictwa kategorii AB.

** Fundusz po raz pierwszy wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii E 19.01.2005,
dlatego tez do wyliczenia zmiany procentowej w pierwszym pétroczu 2005, zostata przyjeta
warto$¢ tych jednostek uczestnictwa na 30.06.2005 oraz wartos¢ na 31.12.2004, bedaca,
zgodnie ze Statutem Funduszu tzw. jednostkg odniesienia, czyli warto$cig jednostek
uczestnictwa kategorii AB.

NOTY OBJASNIAJACE
NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowos$¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. Nr 76, poz. 694 z 2002 r. — tekst jed-
nolity, z pdzniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika
2004 r. w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231,
poz. 2318). Do 31 grudnia 2008 r. rachunkowos$¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z przepi-
sami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2001 r. w sprawie szczegélnych za-
sad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 149, poz. 1670).

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe Funduszu skiada si¢ z nastepujacych elementow:

a) Wprowadzenia do sprawozdania finansowego, zawierajacego podstawowe dane identyfikuja-
ce Fundusz, w tym zwiezly opis polityki inwestycyjnej Funduszu,

b) Zestawienia lokat, sktadajace sie z tabeli gtownej oraz tabel uzupetniajacych, zawierajace szcze-
gotowe dane o poszczegdlnych sktadnikach lokat Funduszu,

c) Bilansu, prezentujgcego sktadniki aktywow i pasywéw Funduszu, kapitaty oraz wynik finansowy,
d) Rachunku wyniku z operacji, prezentujgcego przychody i koszty Funduszu oraz zrealizowa-
ne i niezrealizowane zyski badz straty Funduszu,

€) Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego migdzy innymi dodatkowe informacje o zmia-
nach ilosciowych i wartosciowych wyemitowanych przez Fundusz jednostek uczestnictw,

f) Not objasniajacych, zawierajacych dodatkowe informacje o posiadanych przez Fundusz sktadni-
kach aktywow i pasywéw oraz pozycjach rachunku wyniku,

9) Informacji dodatkowej, zawierajacej uzupetniajgce informacje, ktére mogtyby mie¢ wplyw na oce-
ne sprawozdania finansowego Funduszu.

Do sprawozdania finansowego Funduszu zatgczony jest List Zarzadu do uczestnikéw Fundu-
szu, opisujacy w sposob zwiezty wyniki dziatania Funduszu w okresie sprawozdaw-
czym oraz O$wiadczenie banku — depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych standw akty-
wow Funduszu ze stanem faktycznym.

Pétroczne sprawozdanie finansowe, zgodnie z przepisami rozporzadzenia Ministra Finan-
sow z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwe-
stycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318), podlega przegladowi przeprowadzanemu przez biegte-
go rewidenta i jest publikowane na stronie internetowej www.pko-cs.pl wraz z raportem biegfe-
go z przegladu sprawozdania finansowego.

1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

a) Operacje dotyczace Funduszu ujmowane byly w ksiegach rachunkowych w okresie, ktore-
go dotyczyly.

b) Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmowane bylo w ksiegach rachunko-
wych w dacie zawarcia umowy. W przypadku, gdy umowy zostaly zawarte do godziny okreslo-
nej w Statucie Funduszu jako moment wyceny, ujmowane byly w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu w danym dniu wyceny, pod warunkiem uzyskania wiarygodnego dokumentu potwierdzajace-
go zawarcie danej umowy. W przypadku, gdy umowy zostaly zawarte po godzinie okreslo-
nej w Statucie Funduszu jako moment wyceny lub gdy w przypadku, o ktérym mowa w zdaniu po-
wyzej, Fundusz nie uzyskat wiarygodnego dokumentu potwierdzajacego zawarcie umowy, umo-
wy te uwzgledniane byly w najblizszym dniu wyceny. Za moment wyceny Statut Funduszu przyj-
muje godzing 12.00 w pofudnie czasu polskiego.

c) Nabyte sktadniki lokat ujmowane byly w ksiegach rachunkowych wedfug ceny nabycia uwzgled-
niajacej koszty zwigzane z ich nabyciem, w szczegdlnosci prowizie maklerskie. Skfadnikom lo-
kat nabytym nieodptatnie zostafa przypisana cena nabycia réwna zeru.

d) Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne sktadniki zostata przypisana cena nabycia wy-
nikajaca z ceny nabycia sktadnikéw lokat wymienionych i ewentualnych dopfat lub otrzyma-
nych przychodow pienigznych.

e) Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitafu wptaconego badz kapitatu wyptacone-
go byt dzien, w ktorym agent transferowy dokonat ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczestnic-
twa w odpowiednim rejestrze.

f) Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodag HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako pierw-
sze), polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w przypad-
ku sktadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastoso-
waniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej.

g9) W celu obliczenia wysokosci podatku dochodowego od oséb fizycznych, ktérego pfatni-
kiem jest Fundusz, przyjeta zostata metoda FIFO, co oznacza, ze Fundusz w pierwszej kolejno-
sci dokonywat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych jako pierwsze.

h) Operacje dotyczace Funduszu ujmowane byly w walucie, w ktérej zostaly wyrazone, a tak-
ze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej walu-
ty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.
i) Naliczone przychody Funduszu obejmujg w szczegolnosci: przychody odsetkowe oraz dodat-
nie saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng $rodkéw pienieznych, nalezno-
$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

j) Przychody odsetkowe od dfuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godzi-
wej, naliczane byly zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.
k) Koszty operacyjne Funduszu obejmujg w szczegélnosci: wynagrodzenie Towarzystwa za zarza-
dzanie, koszty odsetkowe oraz ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rod-
kéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzarn w walutach obcych. W ksiegach Funduszu codzien-
nie tworzona byta rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie oraz na inne koszty, kto-
re zgodnie ze Statutem sg pokrywane przez Fundusz. Platnosci z tytutu kosztéw operacyj-
nych zmniejszaly uprzednio utworzong rezerwe. Wysoko$¢ tworzonej rezerwy na wynagrodze-
nie dla Towarzystwa za zarzadzanie nie przekroczyta w skali roku poziomu statutowego limitu.

1.3. Metody wyceny aktywéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktad-
nikéw lokat oraz zobowigzan Funduszu, aktywéw netto i wyniku z operacii

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

a) W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa Funduszu oraz ustalat:

i) wartos¢ aktywow netto Funduszu,

ii) warto$¢ aktywéw netto Funduszu przypadajaca na dane kategorie jednostek uczestnictwa réz-
nigce sig od siebie wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie,

iii) warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa réznia-
cych sig od siebie wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie.

b) Warto$¢ aktywdw netto Funduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie wartosci aktywéw Fun-
duszu o jego zobowiazania w dniu wyceny.

c) Warto$¢ aktywéw netto Funduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii byta oblicza-
na w nastepujacy sposob: wartosé¢ aktywow netto Funduszu przypadajacych na dang katego-
rig jednostek uczestnictwa podzielona przez liczbe jednostek uczestnictwa danej kategorii ustalo-
ng na podstawie rejestru uczestnikow w dniu wyceny. Na potrzeby okreslania wartosci akty-
wow netto na jednostke uczestnictwa w dniu wyceny nie byly uwzgledniane zmiany w kapita-
le wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze uczestnikow w tym dniu wyceny.

Metody wyceny aktywow netto Funduszu — zasady ogolne

a) W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowigzania. Jako moment wyce-
ny Fundusz przyjat godzing 12.00 w potudnie czasu polskiego, o ktdrej pobierane byly ostatnio do-
stepne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartoéci godziwej posiadanych przez Fundusz sktad-
nikow lokat w danym dniu wyceny.

b) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byly wedtug wiarygodnie oszacowa-
nej wartosci godziwej.

c) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly wedtug wiarygodnie oszacowa-
nej wartosci godziwej, za wyjatkiem dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w skorygo-
wanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

d) Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwa Fundusz uznawat warto$¢ wyznaczong poprzez:
i) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadcza-
cg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe bylo rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pie-
nieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

ii) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tego mode-
lu dane wej$ciowe pochodzily z aktywnego rynku,

iii) oszacowanie wartosci skfadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii,

iv) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego istniat aktywny rynek, na podstawie publicz-
nie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o po-
dobnej konstrukgji prawnej i celu ekonomicznym.

e) Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byly wyceniane lub ustala-
ne w walucie, w ktérej byly notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, braku notowan na ak-
tywnym rynku, w walucie, w ktorej byly denominowane. Aktywa te oraz zobowigzania wykazywa-
ne byly w polskich zlotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyli-
czonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Metody wyceny skfadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

a) Diuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane byly we-
diug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, rozumianego jako ostat-
ni kurs, po jakim w danym dniu wyceny zawarto transakcje na aktywnym rynku. Jezeli wolumen obro-
tu na danym papierze udziatowym byt znaczaco niski, albo na danym skiadniku lokat nie zostata zawarta zad-
na transakcja, wowczas Fundusz wyceniat dany skfadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny w momen-
cie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku, skorygowany w sposob umozliwiajacy uzyska-
nie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Korygowania takiego Fundusz dokonywat w oparciu mo-
del bazujacy na cenach szacowanych przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego ro-
dzaju ustugi, w oparciu o dane podawane przez serwis informacyjny Bloomberg lub Reuters. W przypad-
ku braku mozliwosci zastosowania powyzszego modelu, wartos¢ godziwa szacowana byfa na podsta-
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wie publicznie ogfoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie diuznego papieru wartoscio-
wego. W przypadku, gdy oba powyzsze modele wyceny nie mialy zastosowania, wartos¢ godziwa szaco-
wana byta w oparciu o model zdyskontowanych przeplywow pienieznych. W przypadku, gdy dzien wyce-
ny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, diuzne papiery wartosciowe wyceniane by-
fy wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na ak-
tywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia, innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej je-
go odpowiednik, skorygowanego w sposdb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto-
$ci godziwej, zgodnie z modelami wyceny wskazanymi powyzej.

b) W przypadku, gdy dany skfadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za wartos¢ godzi-
wa przyjmowany byt kurs ustalany na rynku gtéwnym. Wybor rynku gtownego dokonywany byt nie-
zwiocznie po uzyskaniu wiarygodnej informacii niezbednej do oceny wszystkich rynkéw, na ktérych da-
ny skladnik lokat byt notowany, na koniec kazdego miesigca kalendarzowego, w oparciu o wolu-
men obrotéw na danym skfadniku lokat. Za rynek gtéwny dla danego skiadnika lokat uznawany byt ry-
nek, na ktérym wolumen obrotow w miesigcu poprzednim byt najwyzszy. W przypadku, gdy skfad-
nik lokat byt notowany na kilku aktywnych rynkach i nie znajdowat sig w ksiegach Funduszu, do mo-
mentu ustalenia rynku gléwnego dla danego miesigca kalendarzowego wg zasad opisanych powy-
zej, za rynek gtéwny uznawany byt rynek, na ktérym dany skiadnik lokat zostat nabyty, z zastrzeze-
niem, ze dla skladnikéw lokat notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warsza-
wie S. A. i MTS Ceto S. A. rynkiem tym byta Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S. A.

Metody wyceny skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku — skladniki lokat

wyceniane w wartosci godziwej

a) Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, a w szczegdlnosci transakcje IRS (Interest Ra-
te Swap) oraz CIRS (Currency Interest Rate Swap) wyceniane byly wedfug wartosci godziwej wy-
znaczanej w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienigznych.

b) Kontrakty walutowe typu forward wyceniane byly wedfug wartosci godziwej wyznacza-
nej w oparciu o model zdyskontowanych przeplywéw pienieznych.

Metody wyceny skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku — skladniki lokat

wyceniane w skorygowanej cenie nabycia

a) Diuzne papiery wartociowe, w tym listy zastawne nienotowane na aktywnym rynku wycenia-
ne byly w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej. Jezeli papiery te byly dotychczas wyceniane przez Fundusz w wartoéci godziwej, za no-
wo ustalong cene nabycia, na dzien przeszacowania, Fundusz przyjmowat t¢ wartosc.

b) Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wyceniane by-
ty od dnia zawarcia umowy kupna, w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowej.

c) Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu sie Funduszu do od-
kupu, wyceniane byly od dnia zawarcia umowy sprzedazy, stosujac efektywna stope procentowa.
d) Odsetki od depozytéw oraz naliczane byly przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

2.1. Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozda-
nia finansowego

W zwigzku z wejSciem w zycie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w spra-
wie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318), zmia-
ny zasad rachunkowosci zostaly dokonane z datg 1 stycznia 2005 r. Ze wzgledu na brak mozliwo-
$ci uzyskania wiarygodnych danych rynkowych zaniechano dokonania korekty danych poréwnaw-
czych za poprzednie okresy sprawozdawcze.

W poprzednim okresie sprawozdawczym, od 4 pazdziernika 2004 r. w zwiazku ze zmiang Statu-
tu, Fundusz rozpoczat zbywanie kategorii jednostek uczestnictwa réznigcych sie od siebie pozio-
mem pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie. Inny poziom wynagrodzenia To-
warzystwa za zarzadzanie wyréznia kazdg z wyodrebnionych grup kategorii jednostek uczestnic-
twa (AB, A1B1 oraz E). W ramach danej grupy jednostki uczestnictwa roznig sie od siebie sposo-
bem pobierania przez Fundusz opfaty manipulacyjnej. Sposéb pobierania optaty manipulacyj-
nej nie wplywa na warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, dlatego tez Fundusz wyod-
rebnia rachunkowo jedynie grupy jednostek réznigce si¢ poziomem pobieranego wynagrodze-
nia Towarzystwa za zarzadzanie. Wszystkie jednostki uczestnictwa nabyte przez uczestni-
kéw do dnia 1 pazdziernika 2004 r. zostaly zaliczone do kategorii A.

W zwigzku ze zmiang Statutu, zmniejszona zostafa lista kosztéw pokrywanych przez Fundusz.
Od 4 pazdziernika 2004 r. Fundusz pokrywa, jako koszt limitowany, jedynie koszty wynagrodze-
nia Towarzystwa za zarzadzanie, oraz koszty nielimitowane takie, jak:

a) podatki i optaty wynikajace z obowigzujacych przepisow prawa,

b) prowizje i optaty portfelowe, w tym w szczegdlnosci prowizje i optaty maklerskie, prowizje i opta-
ty instytucji depozytowych oraz instytucji rozliczeniowych, optaty zwigzane z przechowywaniem ak-
tywow Funduszu,

c) prowizje i optaty bankowe, w tym w szczegolnosci koszty zwigzane z obstugg pozyczek i kredy-
tow zaciagnietych przez Fundusz.

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

4 pazdziernika 2004 r. wynosi w skali roku maksymalnie:

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

b) dla jednostek uczestnictwa kategorii A1 i B1-1,3%,

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

Do momentu zmiany Statutu koszty limitowane Funduszu wynosity w skali roku maksymal-
nie 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 wylacznie bilansowo. Do momentu zmiany Statutu ujmowane byly one jako koszt nielimitowa-
ny nie majacy wptywu na wartos¢ jednostki uczestnictwa, gdyz jednoczesnie byly odzwierciedla-
ne w ksiegach jako przychéd Funduszu.

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

3. Szczegbtowy opis metodologii wyliczania wskaznikow WKC oraz SOP

Na mocy rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 13 wrzesnia 2004 roku w sprawie prospektu in-
formacyjnego oraz specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, a takze skrétu tego pro-
spektu (Dz. U. Nr 205, poz. 2095), Fundusz opublikowat w prospekcie informacyj-
nym z dnia 13 maja 2005 r. nastepujace wskazniki obejmujace dane za rok 2004:

Wspéiczynnik Kosztow Catkowitych (wskaznik WKC)

Wspéiczynnik zostat obliczony dla kategorii jednostek uczestnictwa, zbytych przez Fundusz
w roku 2004, wedtug nastepujacego wzoru:

WKC = K/WAN;
gdzie:

WAN - oznacza $rednig wartos¢ aktywow netto Funduszu. Do jej wyliczenia przyjeto aktywa net-

to przypadajace na wszystkie dni kalendarzowe okresu t,

K - oznacza koszty operacyjne Funduszu. W szczegélnosci sg to:
1) wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzadzanie,

)

)

) ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne,

) ustugi prawne,

) koszty marketingowe,

) koszty prowadzenia dystrybucii,

) koszty audytu,

) koszty zarzadzania aktywami,

0) prowizje bankowe oraz inne koszty i opfaty,

1) koszty zwigzane z wyceng lokat Funduszu, w tym ujemne réznice kursowe,
amortyzacja premii, aktualizacja wartosci lokat,

12) podatek od dywidend,

13) pozostate koszty,

t — oznacza okres, za ktdry przedstawiane sg dane.

Jednoczesnie ponizsze koszty nie zostaly uwzglednione przy obliczaniu wskaznika:

1) koszty transakcyjne, w tym prowizje i optaty maklerskie, podatki zwigzane z nabyciem
lub zbyciem sktadnikéw portfela,

2) koszty odsetek z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytéw,

3) koszty $wiadczen wynikajacych z realizacji umow, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne,

4) opfaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem jednostek uczestnictwa lub innych optat pono-
szonych bezposrednio przez uczestnika,

5) warto$ci $wiadczen dodatkowych.

Stope Obrotu Portfela (wskaznik SOP)
Wspétczynnik zostat obliczony wedtug nastepujacego wzoru:

SOP = [(T1-T2)/WAN] x 100 %
gdzie:
T1 - oznacza catkowitg warto$¢ wszystkich dokonanych przez Fundusz transakgji nabycia i zby-
cia papieréw wartosciowych, instrumentow rynku pienieznego lub tytutdw uczestnictwa w fundu-
szach inwestycyjnych lub instytucjach zbiorowego inwestowania,
T2 - oznacza catkowitg wartos¢ zbytych i odkupionych jednostek uczestnictwa fundu-
szu. Przy czym wynik nie zawiera wartosci zbytych i odkupionych jednostek uczestnictwa w ra-
mach zmiany kategorii,
WAN - oznacza $rednig warto$¢ aktywow netto Funduszu. Do jej wyliczenia przyjeto aktywa net-
to przypadajace na wszystkie dni kalendarzowe okresu t,
t — oznacza okres, za ktdry przedstawiane sg dane.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

Struktura pozyciji bilansu ,Naleznosci”

30.06.2005 31.12.2004
Naleznosci z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 389,48 821,44
Pozostate naleznosci 0,00 12,97
NALEZNOSCI RAZEM 389,48 834,41
NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA
Struktura pozyciji bilansu ,Zobowigzania”

30.06.2005 31.12.2004
Zobowigzania z tytutu nabytych lokat 26 534,57 0,00
Zobowigzania z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 382,57 790,29
Zobowigzania z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 870,20 1 654,50
Zobowigzania z tytutu podatku od oséb fizycznych 329,99 449,31
Zobowigzania wobec TFI 2 655,08 2 962,51
Rezerwa na wydatki 0,31 12,90
Pozostate zobowigzania 11,64 25,40
ZOBOWIAZANIA RAZEM 30 784,36 5 894,91

NOTA NR 4 — SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

1. Struktura $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy
Na dzien 30 czerwca 2005 r. struktura $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych przedsta-
wiafa sie nastepujaco (w tys. zlotych):

NAZWA BANKU Rodzaj rachunku PLN EUR HUF usb
Bank BPH S. A. rachunki biezace 64,67 - - 0,01
rachunki lokat 52200,28 14 480,38 152,30 513,02
BRE Bank S. A. rachunki biezace 0,01
rachunki lokat -

BH w Warszawie S. A. rachunki biezace 0,04
rachunki lokat -

2. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienigznych utrzymywanych w celu zaspo-
kojenia biezacych zobowiazan Funduszu

W okresie od 1 stycznia 2005 r. do 30 czerwca 2005 r., $redni poziom $rodkéw pienigznych utrzy-
mywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu wyniost (w tys. ztotych):

28 304,02

3. Ekwiwalenty srodkéw pienigznych w podziale na ich rodzaje
Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz nie posiadat ekwiwalentow srodkéw pienigznych.

NOTA NR 5 - RYZYKA

1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podzia-
le na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobo-
wigzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysokosé przeplywéw zwigzanych z danym akty-
wem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych.

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz posiadat aktywa obcigzone ryzykiem stopy procento-
wej na kwote 1.479.066,46 tys. ztotych co stanowifo 93,01% aktywéw Funduszu, w tym:

— sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery wartosciowe) obcigzone ryzy-
kiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej 1.246.614,75 tys. ztotych,

— sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (inne diuzne papiery wartosciowe oraz instru-
menty pochodne) obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procento-
wej 104.818,50 tys. zlotych,

— skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery wartosciowe o zmiennym oprocen-
towaniu) obcigzone ryzykiem zmiany wysokosci przeplywow $rodkéw pienigznych wynikaja-
cym ze stopy procentowej 313.928,76 tys. ztotych,

— skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (listy zastawne oraz diuzne papiery wartoscio-
we 0 zmiennym oprocentowaniu) obciazone ryzykiem zmiany wysokosci przeptywow srodkow pie-
nieznych wynikajacym ze stopy procentowej 209.575,08 tys. zlotych.

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz nie posiadat zobowigzan obcigzonych ryzykiem stopy pro-
centowej.

2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazan Funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kate-
gorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko wypetnienia przez emitenta (a w przypadku nie-
wystandaryzowanych instrumentéw pochodnych przez kontrahenta) $wiadczenia wynikajace-
go z wyemitowanych papierow wartosciowych lub zawartych transakcji terminowych. W przy-
padku skarbowych dtuznych papieréw wartosciowych ryzykiem kredytowym jest ryzyko kra-
ju emitujacego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym wyrazo-
ny jest przez wartos¢ bilansowa sktadnikow lokat, z ktérymi zwiazane jest ryzyko kredytowe.

Na dzieft 30 czerwca 2005 r. Fundusz posiadat aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym na kwo-
te 1.5622.375,10 tys. zlotych co stanowito 95,74% aktywéw Funduszu.
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W obrebie aktywow obcigzonych ryzykiem kredytowym koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokat na dzier 30 czerwca 2005 r. przedstawiata si¢ nastepujgco:

Sktadnik lokat

Obligacje Skarbu Panstwa, w tym:

- Polska

- Rosja

— Ukraina

- Wegry

Obligacje komercyjne
Listy zastawne
Instrumenty pochodne

3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym

Warto$¢ bilansowa Udziat procentowy
w tys. ztotych

737 560,90 48,45%
676 492,85 44,44%
34 806,69 2,28%
23 563,50 1,55%
2687,86 0,18%
716 537,07 47,07%
45 410,45 2,98%
22 876,68 1,50%

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowiazania, ktorych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od poziomu kurséw walut obcych.
Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz posiadat aktywa denominowane w walutach obcych na kwote 199.496,24 tys. ztotych co stanowifo 12,55% aktywéw Funduszu
W obrebie sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem walutowym koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat na dziert 30 czerwca 2005 r. przedstawiata sig nastepujgco:

Sktadnik lokat

Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
1. IRS - Interest Rate Swap (Swap odsetkowy)

Opis IRS-270306

Fundusz jest ptatnikiem kuponu
o statej stopie procentowej,

w zamian otrzymuje kupon

0 zmiennej stopie procentowej

Typ zajetej pozycji

Cel otwarcia pozyciji Zabezpieczenie ryzyka stopy
procentowej portfela obligaciji

o stalym oprocentowaniu

Warto$é otwartej pozycji na dzien -762,16

bilansowy (w tys.zt.)

Terminy i warunki przysztych
platnoéci Funduszu

Kupon naliczany od wartosci nominal
nej kontraktu, na podstawie stawki st
atej - 9,19 %, platny w okresach rocz
nych, poczawszy od 27.03.2003 r.

Terminy i warunki przyszlych
pfatnosci kontrahenta

Kupon naliczany od warto$ci nominal
nej kontraktu, na podstawie stawki
zmiennej - 6M WIBOR, pfatny

w okresach péirocznych, poczawszy
0d27.09.2002 r.

Zdyskontowana na dzieni bilansowy
warto$¢ przyszlych ptatnosci
Funduszu (w tys.zt)

1 773,54

Zdyskontowana na dziei bilansowy
warto$¢ przyszlych platnosci
kontrahenta (w tys.zt.)

1011,38

Warto$¢ nominalna kontraktu,
bedaca podstawg przyszlych
pfatnosci (w tys.zt)

20 000,00

Termin zapadalnosci 27.03.2006 r.

instrumentu pochodnego

EUR
53,21%
6,39%

IRS-031207

Fundusz jest ptatnikiem kuponu
o stafej stopie procentowej,

W zamian otrzymuje kupon

o zmiennej stopie procentowej

Zabezpieczenie ryzyka stopy
procentowej portfela obligacii
o stalym oprocentowaniu

-6 297,56

Kupon naliczany od kwoty nominatu,
wyliczony na podstawie stawki stafej -
5,985 %, ptatny w okresach rocznyc
h, poczawszy od

03.12.2003 r.

Kupon naliczany od warto$ci nominal
nej kontraktu, na podstawie stawki
zmiennej - 6M WIBOR, pfatny

w okresach pétrocznych, poczawszy
0d03.06.2003 r.

16 882,72

10 585,16

100 000,00

03.12.2007 r.

Usb HUF

32,28% 1,45%

6,67% -
IRS-051207

Fundusz jest ptatnikiem kuponu
0 zmiennej stopie procentowej,
w zamian otrzymuje kupon
o statej stopie procentowej

Odwrocenie zabezpieczenia
ryzyka stopy procentowej portfela
obligacji o statym oprocentowaniu
- kontrakt IRS-031207

5871,09

Kupon naliczany od kwoty nominatu
wyliczony na podstawie stawki zmien
nej - 6M WIBOR, ptatny w okresach
pétrocznych, poczawszy od
05.06.2003 .

Kupon naliczany od warto$ci nominal
nej kontraktu, na podstawie stawki
stafej - 5,83 %, ptatny w okresach
rocznych, poczawszy od
05.12.2003 .

10 554,93

16 426,02

100 000,00

05.12.2007 r.

IRS-270306

Fundusz jest pfatnikiem kuponu
o zmiennej stopie procentowej,
W zamian otrzymuje kupon
o stafej stopie procentowej

Odwrocenie zabezpieczenia ryzyka
stopy procentowej portfela obligacji
o stalym oprocentowaniu

- kontrakt IRS-270306

0,14

Kupon naliczany od kwoty nominatu
wyliczony na podstawie stawki zmien
nej - 6M WIBOR, ptatny w okresach
pétrocznych, poczawszy od
29.09.2003 .

Kupon naliczany od warto$ci nominal
nej kontraktu, na podstawie stawki
stafej - 5,24 %, platny w okresach
rocznych, poczawszy od
29.03.2004 r.

1011,38

1011,24

20 000,00

27.03.2006 r.
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II. CIRS - Currency Interest Rate Swap (Swap odsetkowo-walutowy)
Opis CIRS-101105

Fundusz jest pfatnikiem kuponu o zmiennej stopie procentowej
od wartosci nominalnej kontraktu wyrazonej w EUR, w zamian
otrzymuje kupon o zmiennej stopie procentowej od warto$ci
nominalnej kontraktu wyrazonej w PLN. W dniu wykonania
kontraktu Fundusz dostarczy do kontrahenta warto$¢
nominalng kontraktu wyrazong w EUR, w zamian otrzyma
warto$¢ nominalng kontraktu wyrazong w PLN.

Typ zajetej pozycji

Cel otwarcia pozyciji Zabezpieczenie ryzyka walutowego i stopy procentowej

obligacji CORSAIR LTD CLN

Warto$¢ otwartej pozycii
na dzien bilansowy (w tys.zt.)

11 772,52

Terminy i warunki przyszlych
pfatnosci Funduszu

Kupon naliczany od warto$ci nominalnej kontraktu wyrazonej
w EUR, na podstawie stawki zmiennej - 6M EURIBOR +
3,30 p.a., pfatny w okresach péfrocznych, poczawszy od
10.05.2004 r.

Terminy i warunki przyszlych
platnosci kontrahenta

Kupon naliczany od wartosci nominalnej kontraktu wyrazonej
w PLN, wyliczony na podstawie stawki zmiennej - 6M
WIBOR + 3,30 p.a., ptatny w okresach pétrocznych,
poczawszy od 10.05.2004 r.

Zdyskontowana na dzien 82 434,93
bilansowy wartos¢

przyszlych platnosci

Funduszu (w tys.zt.)

Zdyskontowana na dzien 94 207,45

bilansowy warto$¢
przyszlych pfatnosci
kontrahenta (w tys.zt.)

Warto$¢ nominalna kontraktu,
bedaca podstawa przyszlych
platnosci (w tys.)

20 000,00 EUR / 91 760,00 PLN

Termin zapadalnosci instrumentu ~ 10.11.2005 .

pochodnego

Ill. Kontrakt terminowy forward

Opis FXUSDPLN-250705 FXUSDPLN-010805

Pozycja krétka - sprzedaz
na przyszly termin waluty
USD w zamian
za walute PLN

Pozycja krétka - sprzedaz
na przyszly termin waluty
USD w zamian
za walute PLN

Typ zajetej pozycji

Cel otwarcia pozycji Zabezpieczenie ryzyka
walutowego portfela

obligacji denominowanych

Zabezpieczenie ryzyka
walutowego portfela
obligacji denominowanych

w USD w USD
Warto$¢ otwartej pozycii 7 959,76 4333,17
na dzien bilansowy
(w tys.zt)
Terminy przyszlych 25.07.2005 r. 01.08.2005 r.
platnoéciFunduszu
oraz kontrahenta
Wartos¢ przyszlych 10 437,50 USD 5190 USD

ptatnosci Funduszu
(w tys.)

Wartos¢ przyszlych
platnosci kontrahenta
(w tys.)

42 939,88 PLN 21 737,28 PLN

Termin zapadalnosci 25.07.2005 r. 01.08.2005 r.
instrumentu

pochodnego
NOTA NR 7 - Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu lub drugiej strony do odkupu

1. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz nie byt strong takich transakgji.

2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz nie byt strong takich transakgji.

3. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu w trybie przepisd
w rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz nie byt strong takich transakgji.

4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz w trybie przep
is6w rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz nie byt strong takich transakgji.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

1. Informacje o zaciggnietych i wykorzystanych przez Fundusz kredytach i pozyczkach pienig
znych w kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wigcej niz 1% wartosci aktywow
Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie zostaly zaciaggniete i wykorzystane przez Fundusz kredyty

i pozyczki pieniezne w kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1% warto$
ci aktywéw Funduszu.

2. Informacje o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienigznych w kwocie stanowiacej,
na dzien ich udzielenia, wigcej niz 1% wartosci aktywow Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie zostaly udzielone przez Fundusz pozyczki pienigzne w kwocie
stanowigcej, na dzien ich udzielenia, wigcej niz 1% wartosci aktywéw Funduszu.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE
1. Walutowa struktura pozyciji bilansu

Na dzien 30 czerwca 2005 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przed-
stawiafa sie nastepujaco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa EUR usb HUF PLN
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 14 480,38 513,03 152,3 52 265,00
Sktadniki lokat notowane na

aktywnym rynku, w tym: 16 149,63 59 505,77 2 687,861 168 271,49
- diuzne papiery wartosciowe 16 149,63 59 505,77 2687,861 168 271,49
Sktadniki lokat nienotowane na

aktywnym rynku 93 714,34 12 292,93 169 753,08

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byly denominowane w PLN.

2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu

Na dziert 30 czerwca 2005 r. dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu przedstawiaty
sie nastepujaco (w tys. ztotych):
Sktadnik lokat Dodatnie
réznice niezrealizowane

Dodatnie
réznice zrealizowane
Instrumenty pochodne 599,30 22 336,59
3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu
Na dzien 30 czerwca 2005 r. ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu przedstawiaty
sie nastepujaco (w tys. zlotych):
Sktadnik lokat Ujemne
roznice zrealizowane

Ujemne
réznice niezrealizowane

Dtuzne papiery wartosciowe -2 319,73 -24 512,24
NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii akty-
wow, wedlug podziatu przyjetego w bilansie Funduszu w tys. ztotych

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”
01.01-30.06.2005

01.01-31.12.2004  01.01-30.06.2004

Sktadniki lokat notowane

na aktywnym rynku, w tym: 7 691,06 64 923,31 44 714,52
- diuzne papiery wartosciowe 7 691,06 64 923,31 44 714,52
Sktadniki lokat nienotowane

na aktywnym rynku, w tym: -604,36 -10 866,15 -13 724,77
- diuzne papiery wartosciowe 0,00 209,79 0,00
RAZEM 7 086,70 54 057,16 30 989,75

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie
dla kazdej z kategorii aktywow, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Funduszu w tys. ztotych

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat”

01.01-30.06.2005 01.01-31.12.2004 01.01-30.06.2004

Sktadniki lokat notowane na

aktywnym rynku, w tym: 22 168,91 -120 569,71 -97 408,33
- diuzne papiery wartosciowe 22 168,91 -120 569,71 -97 408,34
Skiadniki lokat nienotowane

na aktywnym rynku -490,39 47 774,37 23 644,37
RAZEM 21 678,52 -72 795,34 -73 763,96

3. Wyptacone dochody Funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany
zysk ze zbycia lokat

Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wyptaca uczestnikom dywidend ani innych zyskow kapitatowych.
Dochody te moga by¢ realizowane przez uczestnikéw jedynie poprzez odkupienie jednostek
uczestnictwa przez Fundusz.

NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajow co najmniej w zakresie
przedstawionym w pozyciji Il rachunku wyniku z operacji

Fundusz nie prowadzi ewidencji kosztéw przekraczajacych wysokosé wynagrodzenia Towarzystwa
za zarzadzanie, pokrywanych przez Towarzystwo z tego wynagrodzenia. W ksiggach Funduszu jako
koszt ewidencjonowane jest wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie oraz koszty nielimitowane
pokrywane przez Fundusz.

2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw
Funduszu

Zgodnie ze Statutem Funduszu wyptacane przez Fundusz wynagrodzenie dla Towarzystwa nie
jest uzaleznione od wynikow Funduszu.

NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe.

Rok Wartos$¢ aktywow netto
2004 1649 904,77
2003 4080 075,57
2002 4828 390,13

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostki uczestnictwa poszczegolnych kategorii na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe.

Rok WANJU

Kategorie A B* Kategorie A1 B1* Kategoria E*
2004 174,15 174,15** 174,15**
2003 168,01 - -
2002 163,69

* Od 04.10.2004 r. w zwiazku ze zmiang Statutu, Fundusz rozpoczat zbywanie jednostek
uczestnictwa roéznigcych sie od siebie poziomem pobieranego wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie.

** Do czasu zbycia przez Fundusz jednostek uczestnictwa kategorii A1B1 oraz E wartos¢
aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa tych kategorii réwna jest wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa kategorii AB.
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktore wymagatyby ujecia w sprawoz-
daniu finansowym za biezacy okres.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednio-
nych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapily znaczace zdarzenia, nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie roznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finanso-
wym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapily istotne réznice pomigdzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi, poza
réznicami wynikajacymi ze zmian zasad rachunkowosci na podstawie rozporzadzenia Ministra
finansow z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci fundu-
szy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318) obowigzujacego od 01.01.2005 r.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z operacii i ren-
towno$¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych, majacych
wplyw na sytuacje majatkows i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacii i rentowno$¢ Fun-
duszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikéw o zmianie war-
tosci jednostki uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszania
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze zawieszenia w dokonywaniu wyce-
ny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

5. Kontynuacja dziatalno$ci Funduszu

Sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato przy zafozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz. W przekonaniu Zarzagdu PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A. nie istniejg okoliczno$ci
wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb
wplyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian
Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére
moglyby w istotny sposob wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
i ich zmian.

Warszawa, dnia 25 sierpnia 2005 r.

Sylwia Magott Tomasz Bogutyn Marcin Jarkiewicz Antoni Leonik
(podpis) (podpis) (podpis) (podpis)
Gtowny Ksiegowy  Wiceprezes Zarzadu  Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu

Funduszy
Raport niezaleznego b > rewid; z przeglad ania fi jo

obejmujacego okres od 1 stycznia 2005 r. do 3?] czerwca 2005 r.

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
PKO/CREDIT SUISSE Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S. A.

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego sprawozdania finansowego Funduszu PKO/CREDIT
SUISSE Obligacji - funduszu inwestycyjnego otwartego (zwanego dalej ,Funduszem”)
z siedzibg w Warszawie przy ulicy Putawskiej 15, obejmujacego:

(a) Wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

(b) bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2005 r., wykazujacy aktywa netto na kwote
1.559.390,93 tys. zt;

(c) rachunek wyniku z operaciji za okres od 01 stycznia do 30 czerwca 2005 r. wykazujacy zysk
netto w kwocie 59.428,55 tys. zi;

(d) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01 stycznia do 30 czerwca 2005 r.
wykazujace zmniejszenie aktywow netto o kwote 90.513,84 tys. zt;

(e) zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2005 r.;

(f) noty objasniajace oraz informacje dodatkowa.

Do sprawozdania finansowego dotgczono list do uczestnikow Funduszu oraz oéwiadczenie
depozytariusza o zgodnoéci ze stanem faktycznym danych, dotyczacych stanéw aktywow
zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkow
z nich wynikajgcych przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz listu
do uczestnikow Funduszu odpowiedzialny jest Zarzad PKO/CREDIT SUISSE Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S. A. (zwane dalej ,Towarzystwem”). Naszym zadaniem byto
przedstawienie raportu o tym sprawozdaniu na podstawie dokonanego przegladu.

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowigzujgcych na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade
Bieglych Rewidentéw w Polsce drogg analizy wyzej wymienionego sprawozdania
finansowego, wgladu w ksiegi rachunkowe oraz z wykorzystaniem informacji uzyskanych od
Zarzadu i pracownikow Spotki.

Zakres wykonanych prac byt znaczaco mniejszy od zakresu badania sprawozdania
finansowego, poniewaz celem przegladu nie byto wyrazenie opinii o prawidtowosci i rzetelnosci
sprawozdania finansowego. Niniejszy raport nie stanowi opinii z badania sprawozdania
finansowego w rozumieniu ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (,Ustawa”
— tekst jednolity — Dz. U. Z 2002 r. Nr 76 poz. 694).

Dokonany przez nas przeglad nie wykazat potrzeby dokonania istotnych zmian w zataczonym
sprawozdaniu finansowym tak, aby przedstawiato ono prawidtowo, rzetelnie i jasno sytuacje
majatkowa i finansowa Funduszu na dzien 30 czerwca 2005 r. oraz jego wynik finansowy za
okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2005 r. zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi
w Ustawie.

Dziatajacy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp z o. o. i przeprowadzajacy przeglad:

Andrzej J. Konopacki

Czlonek Zarzadu Spétka wpisana na liste podmiotow
Biegly Rewident uprawnionych do badania sprawozdan
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 26 sierpnia 2005 r.

Oswiadczenie Depozytariusza

Bank BPH Spodtka Akcyjna wypetniajac obowiazki depozytariusza dla PKO/CREDIT SUISSE
Obligacji - funduszu inwestycyjnego otwartego potwierdza, iz dane zawarte w sprawozdaniu
przedstawionym przez PKO/CREDIT SUISSE Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty, doty-
czace stanéw aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw warto-
$ciowych oraz pozytkéw z nich wynikajagcych za okres sprawozdawczy 01.01.2005
- 30.06.2005, sg zgodne ze stanem faktycznym na dzien bilansowy 30 czerwca 2005 r.

Z-ca Dyrektora
Departament Powierniczy
Michat Szemraj

SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE OBLIGACJI - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
za okres obrotowy od 1 stycznia do 30 czerwca 2005 r. str. 10



