SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE SKARBOWY - 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 Skarbowy - funduszu
inwestycyjnego 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$¢ podstawowych kategorii jednostek uczestnictwa — A i B wzrosta w okresie
sprawozdawczym o 2,35%. Warto$¢ aktywéw netto Funduszu pozostawata na stabilnym
poziomie, wynoszac na koniec badanego okresu 182,174 min zt.

W badanym okresie $rodki Funduszu byly inwestowane w diuzne papiery warto$ciowe
o niskim ryzyku stopy procentowej. Sredni wazony termin do wykupu utrzymywany byt na
poziomie ponizej pét roku. Najwiekszg czes¢ aktywow Funduszu stanowily instrumenty dtuzne
emitowane badz gwarantowane przez Skarb Panstwa. PodejScie do ryzyka kredytowego
pozostato ostrozne, co nie oznacza braku zaangazowania w bardziej dochodowe papiery
komercyjne przedsigbiorstw o dobrej kondycji finansowej.

taczna wartosé aktywoéw netto zgromadzonych w Funduszach PKO/CREDIT SUISSE na
koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 3,332 mld zt. Taka wielko$¢ 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 pétroczu 2005 Towarzystwo w sprawny sposob przeprowadzito zmiang 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 produktéw zostata
wzbogacona o PKO/CREDIT SUISSE Rynku Pienieznego - 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 ktorej znajda 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 Skarbowy — fundusz inwestycyjny otwarty
PKO/CREDIT SUISSE Skarbowy - fio jest otwartym funduszem inwestycyjnym, dziatajagcym
na dzieh sporzadzenia sprawozdania finansowego na podstawie ustawy o funduszach
inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zniejszymi zmianami),
ktéra weszta w zycie dnia 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 pobzniejszymi zmianami).

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzja Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd nr DFN-
409/13-01/01 z dnia 3 stycznia 2001 r. w sprawie utworzenia PKO/CREDIT SUISSE
Skarbowy - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego. Od dnia 13 lutego 2002 r.
Fundusz dziata pod nazwg PKO/CREDIT SUISSE Skarbowy — fundusz inwestycyjny otwarty,
zgodnie z decyzjg Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd z dnia 5 lutego 2002 r. (Dfil-
4050/13-5/02). Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

PKO/CREDIT SUISSE Skarbowy - fio posiada osobowo$¢ prawng. Zostat wpisany do
Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII
Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFj 85 w dniu 16 lutego 2001 r.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Funduszu
Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Cel jest realizowany poprzez aktywng alokacje w papiery warto$ciowe lub prawa majatkowe
opiewajace wytacznie na wierzytelnosci pieniezne.

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

a) Lokowac swoje aktywa w:

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

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

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

iv) instrumenty rynku pienieznego 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 wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego,

vi) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe na
obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty 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 papieréw wartosciowych dopuszczonych do publicznego
obrotu, na zasadach i warunkach okreslonych w rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia
19 kwietnia 2005 r. w sprawie okreslenia szczegdtowych zasad, trybu i warunkéw
pozyczania papieréw warto$ciowych z udzialtem domoéw maklerskich, bankéw
prowadzacych dziatalno$¢ maklerskg oraz bankéw prowadzacych rachunki papieréw
warto$ciowych (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
spfaty nie dtuzszym niz 1 rok.

Zgodnie ze Statutem podstawowymi rodzajami lokat Funduszu sa skarbowe papiery
warto$ciowe oraz instrumenty dfuzne emitowane przez innych emitentéw. Ich warto$¢ nie
moze stanowi¢ mniej niz 70% wartosci aktywow Funduszu, natomiast warto$¢ lokat w dtuzne
papiery warto$ciowe innych niz emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa, NBP lub jednostki samorzadu terytorialnego oraz w jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych, majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica nie moze stanowi¢ wigcej niz 50% wartosci aktywow
Funduszu. Maksymalny, wazony wartoscig lokat, Sredni termin do wykupu lokat Funduszu nie
powinien przekracza¢ 2 lat. Podstawowym kryterium doboru lokat jest analiza
makroekonomiczna kraju emitenta, ocena ryzyka kredytowego emitenta, ocena ryzyka
rynkowego instrumentu (papieru warto$ciowego), ocena ryzyka plynnosci instrumentu,
mozliwo$¢ zabezpieczenia ryzyka zwigzanego z instrumentem, ryzyko kursowe waluty, w ktorej
denominowany jest instrument.

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 Skarbowy — 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 Skarbowy - fio sporzadzone zostato 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 Skarbowy — 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 sig tym, ze uczestnik przy nabywaniu
pfaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 0,4% kwoty wpfaty. Wynagrodzenie
Towarzystwa za zarzadzanie jest pobierane:

- dla jednostek uczestnictwa kategorii A — maksymalnie do wysoko$ci 1,6% w skali roku,

— dla jednostek uczestnictwa kategorii A1 — maksymalnie do wysokosci 1,1% 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 0,4% kwoty podlegajacej odkupieniu. Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie
jest pobierane:

- dla jednostek uczestnictwa kategorii B — maksymalnie do wysokosci 1,6% w skali roku,

— dla jednostek uczestnictwa kategorii B1 — maksymalnie do wysokosci 1,1% w skali roku.
Jednostki uczestnictwa kategorii E charakteryzujg sie tym, ze uczestnik przy nabywaniu ptaci
optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 5% kwoty wptaty. Wynagrodzenie
Towarzystwa za zarzadzanie jest pobierane maksymalnie do wysokosci 1,3% w skali roku.
Na dzien bilansowy Fundusz wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii A oraz A1.
Sprawozdanie finansowe PKO/CREDIT SUISSE Skarbowy - fundusz inwestycyjny otwarty
za okres obrotowy od 1 stycznia do 30 czerwca 2005 r.
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1) TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia

ZESTAWIENIE LOKAT
na dzieri 30 czerwca 2005 r.

Na dzien 30 czerwca 2005 r.

Warto$¢ wedtug
wyceny na dzien

Udziat w aktywach
ogotem (%)

Wart

ceny nabycia

Na dzien 31 grudnia 2004 r.

0$¢ wedtug Wartos¢ wedtug

wyceny na dzien

Udziat w aktywach
ogotem (%)

w tys. bilansowy w tys. w tys. bilansowy w tys.
Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dtuzne papiery wartosciowe 147 235,03 146 181,48 71,95% 161 074,60 160 694,32 86,00%
Instrumenty pochodne nie dotyczy 3 298,76 1,62% nie dotyczy 4 889,52 2,62%
Udziaty w spotkach z o. o. - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe za granica - - - - - -
Wierzytelno$ci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -
Razem 147 235,03 149 480,24 73,57% 161 074,60 165 583,84 88,62%
2) TABELE UZUPELNIAJACE
Diuzne papiery Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki Wartoéé Liczba Warto$é Warto$é Udziat w
wartosciowe rynku rynku siedziby wykupu oprocen-  nominalna wg ceny wedtug  aktywach
emitenta towania nabycia wyceny ogdtem
wtys. na dzien (%)
bilansowy
w tys.
DOPUSZCZONE DO OBROTU PUBLICZNEGO 74 206,88 72 444,03 35,67%
Notowane na aktywnym rynku regulowanym 24 810,08 22 196,94 10,93%
O terminie wykupu do 1 roku
Obligacje
RUSSIAN FEDERATION ARR Dusseldorf Skarb Panstwa Rosja  2005-07-24 state 3 346,10 3500 14 839,08 12 182,34 6,00%
Stock Rosja
Exchange
O terminie wykupu powyzej 1 roku
Obligacje
WZ0307 ARR GPW w Warszawie Skarb Panstwa  Polska ~ 2007-03-24 zmienne ~ 1000,00 10 000 9 971,00 10 014,60 4,93%
Nienotowane na aktywnym rynku regulowanym 49 396,80 50 247,09 24,74%
O terminie wykupu do 1 roku
Bony skarbowe
BS130705 NAR nie dotyczy Skarb Panstwa ~ Polska ~ 2005-07-13 zerokuponowe 10 000,00 15600 14 660,76 14 968,62 7,37%
BS030805 NAR nie dotyczy Skarb Panstwa Polska ~ 2005-08-03 zerokuponowe 10 000,00 580 5 633,24 5 767,22 2,84%
BS240805 NAR nie dotyczy Skarb Panstwa  Polska ~ 2005-08-24 zerokuponowe 10 000,00 500 4 660,26 494778 2,44%
BS070905 NAR nie dotyczy Skarb Panstwa Polska  2005-09-07 zerokuponowe 10 000,00 500 4 945,05 4 955,34 2,44%
BS140905 NAR nie dotyczy Skarb Panstwa  Polska ~ 2005-09-14 zerokuponowe 10 000,00 1000 9880,12 9 900,86 4,87%
BS220306 NAR nie dotyczy Skarb Panstwa Polska ~ 2006-03-22 zerokuponowe 10 000,00 500 4 771,09 4 815,88 2,37%
BS190406 NAR nie dotyczy Skarb Panstwa ~ Polska ~ 2006-04-19 zerokuponowe 10 000,00 510 4 846,28 4891,39 2,41%
NIEDOPUSZCZONE DO OBROTU PUBLICZNEGO 73 028,15 73 737,45 36,28%
O terminie wykupu do 1 roku
Obligacje
ECHO nie dotyczy nie dotyczy Echo  Polska  2005-10-05 zerokuponowe 100 000,00 25 2 451,38 2 460,63 1,21%
Investment S. A.
FCE CREDIT nie dotyczy nie dotyczy FCE Credit  Polska ~ 2005-07-28 zerokuponowe 10 000,00 600 5 972,61 5976,83 2,94%
Polska S. A.
LEADER PRICE nie dotyczy nie dotyczy Leader Price  Polska ~ 2005-07-19 zerokuponowe 100 000,00 50 4 975,90 4 986,11 2,45%
Polska Sp. z 0. o.
LEADER PRICE nie dotyczy nie dotyczy Leader Price Polska ~ 2005-07-21 zerokuponowe 100 000,00 20 1991,04 1993,93 0,98%
Polska Sp. z 0. o.
LEADER PRICE nie dotyczy nie dotyczy Leader Price  Polska ~ 2005-08-05 zerokuponowe 100 000,00 61 6 046,98 6 067,59 2,99%
Polska Sp. z 0. o.
NESTLE WATERS nie dotyczy nie dotyczy Nestle Waters ~ Polska ~ 2005-07-19  zerokuponowe 10 000,00 1000 9 920,46 9 972,45 4,91%
Polska S. A.
PGF nie dotyczy nie dotyczy Polska Grupa  Polska ~ 2005-07-05 zerokuponowe 100 000,00 50 4926,90 4 996,00 2,46%
Farmaceutyczna
SITECH nie dotyczy nie dotyczy ~ Sitech Sp z 0. o. Polska ~ 2005-07-11 zerokuponowe 10 000,00 200 1971,59 1996,69 0,98%
SITECH nie dotyczy nie dotyczy ~ Sitech Sp z 0. o. Polska  2005-09-19 zerokuponowe 10 000,00 200 1977,75 1978,54 0,97%
TOYOTA LEASING  nie dotyczy nie dotyczy Toyota Leasing Polska ~ 2005-07-18 zerokuponowe 100 000,00 20 1972,13 1994,63 0,98%
Polska Sp. z 0. o.
VW POZNAN nie dotyczy nie dotyczy VW Poznan Polska ~ 2005-07-11 zerokuponowe 100 000,00 40 3 962,21 3 993,68 1,97%
Sp.zo.o.
VW POZNAN nie dotyczy nie dotyczy VW Poznan Polska ~ 2005-07-14 zerokuponowe 10 000,00 1000 9 859,19 9 978,90 491%
Sp.zo.o.
O terminie wykupu powyzej 1 roku
Obligacje
BPH LEASING nie dotyczy nie dotyczy BPH Polska  2008-06-30 state 10 000,00 500 5 000,00 5 006,04 2,46%
Leasing S. A.
PKP | SERIA nie dotyczy nie dotyczy Polskie Koleje ~ Polska ~ 2011-02-06 zmienne 100 000,00 120 12000,01 12 335,43 6,07%
Panstwowe S. A.
Razem 22476 147 235,03 146 181,48 71,95%
ARR - aktywny rynek regulowany
ARN - aktywny rynek nieregulowany
NAR - nienotowane na aktywnym rynku
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Instrumenty pochodne Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby Instrument Liczba

rynku rynku (wystawca) emitenta bazowy
(wystawcy)

NIEWYSTANDARYZOWANE INSTRUMENTY POCHODNE

Bony skarbowe

FXUSDPLN25072005N001 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy usb

FXUSDPLN25072005N003 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy usb

FXUSDPLN25072005N004 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy usb

Razem

3) TABELE DODATKOWE

Gwarantowane skfadniki lokat Rodzaj taczna Wartos¢ wedtug
liczba ceny nabycia

w tys.

PAPIERY WARTOSCIOWE GWARANTOWANE PRZEZ SKARB PANSTWA 12 000,01

PKP | SERIA Obligacja 120 12 000,01

Razem 120 12 000,01

Grupy kapitatowe, o ktdrych mowa w art. 98 ustawy
Warto$¢ wedfug wyceny na dzien bilansowy w tys.

Volkswagen 17 947,81
Razem 17 947,81

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o kiérych mowa w art. 107 ustawy
Warto$¢ wedfug wyceny na dzien bilansowy w tys.

(RN

Warto$é Warto$é Udziat
wg ceny  wedlug wyceny w aktywach
nabycia na dzien ogétem (%)

wtys.  bilansowyw tys.

3298,76 1,62%

Nie dotyczy 3 979,88 1,96%

Nie dotyczy -601,87 -0,30%

Nie dotyczy -79,25 -0,04%

3298,76 1,62%

Warto$é wedtug Udziat w aktywach

wyceny na dzien ogotem (%)
bilansowy w tys.

12 335,43 6,07%

12 335,43 6,07%

12 335,43 6,07%

Udziat w aktywach ogdtem (%)

8,83%
8,83%

Udziat w aktywach ogdtem (%)

PKP | SERIA 12 335,43 6,07%
Razem 12 335,43 6,07%
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BILANS

Wozrost (spadek) niezrealizowanego

sporzadzony na dzien 30 czerwca 2005 r. zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -18,82 1685,17 276,05
(w tys. Zlotych z wyjatkiem liczby i wartosci jednostek uczestnictwa) - z tytutu réznic kursowych 86,64 958,36 460,52
30.06.2005 31.12.2004 VII. WYNIK Z OPERACII (V+/-VI) 4 326,66 9 839,16 5115,83
Wynik z operaciji przypadajacy
I. AKTYWA 203 150,19 186 850,79 na jednostki kategorii A 4 019,89 9813,41 5115,83
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 213,69 20 854,15 Wynik z operacji przypadajacy
Naleznosci 410,36 412,80 na jednostki kategorii B 0,00 0,00 0,00
Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 40 045,90 0,00 Wynik z operaciji przypadajacy
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 22 196,95 49 696,73 na jednostki kategorii A1 306,77 25,75 0,00
— dfuzne papiery wartosciowe 22 196,95 49 696,73 Wynik z operaciji przypadajacy
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 127 283,29 115 887,11 na jednostki kategorii B1 0,00 0,00 0,00
— dfuzne papiery wartosciowe 123 984,53 110 997,59 Wynik z operaciji przypadajacy
Pozostate aktywa 0,00 0,00 na jednostki kategorii E 0,00 0,00 0,00
1. ZOBOWIAZANIA 20 975,74 735,35
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
IIl. AKTYWA NETTO (I-1l) 182 174,45 186 115,44 (w tys. Zlotych za wyjatkiem liczby i wartosci jednostek uczestnictwa)
IV. KAPITAL FUNDUSZU 147 687,17 155 954,82 01.01-30.06.2005 01.01-31.12.2004
Kapitat wptacony 963 488,80 928 679,24 i )
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -815 801,63 -772 724,42 I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO:
V. DOCHODY ZATRZYMANE 34 254,32 29 908,84 1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 34 128,20 29 873,80 poprzedniego okresu sprawozdawczego 186 115,44 272 529,91
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany
zysk (strata) ze zbycia lokat 126,12 35,04 2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy
(razem), w tym: 4 326,66 9 839,16
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT Przychody z lokat netto 4 254,40 10 297,66
W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 232,96 251,78 Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 91,08 -2 143,67
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY (straty) z wyceny lokat -18,82 1685,17
WYNIK Z OPERACII (IV+V+/-VI) 182 174,45 186 115,44
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym: 132 255,555 138 346,787 3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 4 326,66 9 839,16
Kategoria A 117 190,369
136 099,226 4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0,00 0,00
Kategoria B 0,000 0,000 Z przychodoéw z lokat netto 0,00 0,00
Kategoria A1 15 065,186 2 247,561 Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0,00 0,00
Kategoria B1 0,000 0,000 Z przychodéw ze zbycia lokat 0,00 0,00
Kategoria E 0,000 0,000
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym
Wartosé¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa * (razem), w tym: -8 267,65 -96 253,63
Kategoria A 1 376,94 1 345,27 Zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu
Kategoria B 1 376,94 1.345,27 z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 34 809,56 223 822,17
Kategoria A1 1381,35 1.346,24 Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu
Kategoria B1 1381,35 1346,24 z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 43 077,21 320 075,80
Kategoria E 1 376,94 1345,27
6. Laczna zmiana aktywéw netto
* Od 04.10.2004 r. w zwiazku ze zmiang Statutu, Fundusz rozpoczat zbywanie jednostek w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -3 940,99 -86 414,47
uczestnictwa réznigcych sie od siebie poziomem pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzadzanie. Rozny poziom wynagrodzenia maja nastepujace grupy jednostek AB, A1B1 oraz 7. Wartos¢ aktywow netto na koniec
E. Jednostki w ramach danej grupy réznig si¢ sposobem pobierania przez Fundusz opfaty okresu sprawozdawczego 182 174,45 186 115,44
manipulacyjnej. Do czasu wyemitowania przez Fundusz jednostek uczestnictwa kategorii A1B1 i
oraz E warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa tych kategorii réwna jest wartosci 8. Srednia warto$¢ aktywow netto
aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii AB. w okresie sprawozdawczym 184 443,20 228 108,48
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA:
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
(w tys. zlotych) 1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym, w tym: -6 091,232 -73 346,687
01.01-30.06.2005 01.01-31.12.2004 01.01-30.06.2004
Kategoria A
|. PRZYCHODY Z LOKAT 5 840,83 14 942,88 8 576,26 Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 25 536,055 171 005,603
Przychody odsetkowe 5 670,66 14 096,60 7 953,27 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 44 444912 246 599,851
Dodatnie saldo réznic kursowych 170,16 734,50 551,24 Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -18 908,857 -75 594,248
Przychody z optat manipulacyjnych 0,00 86,93 71,38
Pozostate 0,01 24,85 0,37 Kategorie B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Il. KOSZTY FUNDUSZU 1 586,43 4 645,22 2 653,56 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Koszty podlegajace statutowemu limitowi: Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Wynagrodzenie dla towarzystwa 1432,65 1634,76 747,25
Wynagrodzenia dla podmiotow Kategoria A1
prowadzacych dystrybucje 0,00 1 551,58 997,62 Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 13 594,076 2 247,561
Optaty dla depozytariusza 0,00 216,68 141,24 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 776,451 0,000
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00 Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 12 817,625 2 247,561
Ustugi w zakresie zarzadzania
aktywami Funduszu 0,00 0,00 0,00 Kategorie B1
Ustugi prawne 0,00 1,87 0,71 Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0,00 0,00 0,00 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Koszty marketingowe 0,00 82,91 44,63 Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Koszty audytu 0,00 42,73 24,77
Pozostate koszty limitowane 0,00 119,37 83,22 Kategoria E
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Koszty nie podlegajace statutowemu limitowi, Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
nie majace wptywu na warto$¢ jednostki uczestnictwa: Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
z tyt. opfat manipulacyjnych 0,00 47,90 40,82
Wynagrodzenia dla dystrybutoréw 01.01-30.06.2005 01.01-31.12.2004
z tyt. opfat manipulacyjnych 0,00 39,03 30,56
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco
Koszty nie podlegajace statutowemu limitowi, od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym: 132 255,555 138 346,787
majace wplyw na warto$¢ jednostki uczestnictwa:
Koszty odsetkowe 0,00 36,83 35,06 Kategoria A
Ujemne saldo réznic kursowych 130,52 818,90 478,09 Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 766 736,353 741 200,298
Optaty zwigzane z prowadzeniem Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 649 545,984 605 101,072
rejestru aktywow Funduszu 15,64 30,58 18,22 Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 117 190,369 136 099,226
Pozostate 7,62 22,08 11,37
Kategorie B
IIl. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
TOWARZYSTWO 0,00 0,00 0,00 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (II-lll) 1 586,43 4 645,22 2 653,56
Kategoria A1
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) 4 254,40 10 297,66 5 922,70 Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 15 841,637 2 247,561
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 776,451 0,000
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 15 065,186 2 247,561
ZYSK (STRATA) 72,26 -458,50 -806,87
Zrealizowany zysk (strata) Kategorie B1
ze zbycia lokat, w tym: 91,08 -2 143,67 -1082,92 Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
- z tytutu réznic kursowych 354,19 179,13 51,06 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE SKARBOWY - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
za okres obrotowy od 1 stycznia do 30 czerwca 2005 r. str. 4



Kategoria E

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

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -

lIl. ZMIANA WARTQSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE, UCZESTNICTWA
KATEGORII ROZNIACYCH SIE WYSOKOSCIA POBIERANE) OPLATY
ZA ZARZADZANIE

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

Kategorie A, B 1 345,27 1 287,38
Kategorie A1, B1 1 346,24 -
Kategoria E 1345,27 -
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego

Kategorie A, B 1 376,94 1345,27
Kategorie A1, B1 1381,35 1.346,24
Kategoria E 1 376,94 1345,27

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

Kategorie A, B 4,75% 4,50%

Kategorie A1, B1 5,26% 4,57%

Kategoria E - -

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

Kategorie A, B 1 345,75 (03.01.05) 1 287,53 (02.01.04)

Kategorie A1, B1 1.346,78 (03.01.05) 1 335,09 (10.11.04)

Kategoria E - -

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

Kategorie A, B 1 376,94 (30.06.05) 1 345,16 (31.12.04)

Kategorie A1, B1 1.381,35 (30.06.05) 1 346,12 (31.12.04)

Kategoria E - -

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

Kategorie A, B 1 376,94 (30.06.05)

Kategorie A1, B1 1 381,35 (30.06.05)

Kategoria E 1 376,94 (30.06.05)

1 345,16 (31.12.04)
1346,12 (31.12.04)
1 345,16 (31.12.04)

01.01-30.06.2005 01.01-31.12.2004

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

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,57% 0,72%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow

prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,68%
3. Procentowy udziat opfat dla depozytariusza 0,00% 0,09%
4. Procentowy udziat opfat zwigzanych z prowadzeniem

rejestru aktywow funduszu 0,02% 0,01%
5. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie rachunkowosci  0,00% 0,00%
6. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie

zarzadzania aktywami funduszu 0,00% 0,00%

NOTY OBJASNIAJACE
NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z prze-
pisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 r. (Dz. U. Nr 76, poz. 694 z 2002 r.
- tekst jednolity, z pdZniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 paZdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwesty-
cyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318). Do 31 grudnia 2003 r. rachunkowos$¢ Funduszu pro-
wadzona byta zgodnie z przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia
2001 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
Nr 149, poz. 1670).

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe Funduszu sktada sig z nastepujacych elementow:

a) Wprowadzenia do sprawozdania finansowego, zawierajgcego podstawowe dane iden-
tyfikujace Fundusz, w tym zwiezty opis polityki inwestycyjnej Funduszu,

b) Zestawienia lokat, sktadajace sig z tabeli gtéwnej oraz tabel uzupetniajacych, zawiera-
jace szczegdtowe dane o poszczegdlnych sktadnikach lokat Funduszu,

c) Bilansu, prezentujacego sktadniki aktywow i pasywéw Funduszu, kapitaly oraz wynik fi-
nansowy,

d) Rachunku wyniku z operacji, prezentujacego przychody i koszty Funduszu oraz zreali-
zowane i niezrealizowane zyski badz straty Funduszu,

e) Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego migdzy innymi dodatkowe informa-
cje o zmianach ilosciowych i wartosciowych wyemitowanych przez Fundusz jednostek
uczestnictwa,

f) Not objasniajacych, zawierajacych dodatkowe informacije o posiadanych przez Fundusz
sktadnikach aktywow i pasywow oraz pozycjach rachunku wyniku,

g) Informacji dodatkowej, zawierajacej uzupetniajgce informacje, ktére mogtyby mie¢
wplyw na ocene sprawozdania finansowego Funduszu.

Do sprawozdania finansowego Funduszu zatgczony jest List Zarzadu do uczestnikéw Fun-
duszu, opisujacy w sposob zwiezty wyniki dziatania Funduszu w okresie sprawozdawczym
oraz Oswiadczenie banku - depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych standw ak-
tywéw Funduszu ze stanem faktycznym.

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

1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

a) Operacje dotyczace Funduszu ujmowane byly w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyczyly.

b) Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmowane byto w ksiggach rachun-
kowych w dacie zawarcia umowy. W przypadku, gdy umowy zostaty zawarte do godziny
okreslonej w Statucie Funduszu jako moment wyceny, ujmowane byly w ksiegach rachun-
kowych Funduszu w danym dniu wyceny, pod warunkiem uzyskania wiarygodnego doku-
mentu potwierdzajacego zawarcie danej umowy. W przypadku, gdy umowy zostaly zawar-

te po godzinie okreslonej w Statucie Funduszu jako moment wyceny lub gdy w przypadku,
o ktérym mowa w zdaniu powyzej, Fundusz nie uzyskat wiarygodnego dokumentu potwier-
dzajacego zawarcie umowy, umowy te uwzgledniane byly w najblizszym dniu wyceny. Za
moment wyceny Statut Funduszu przyjmuje godzing 12.00 w potudnie czasu polskiego.
c) Nabyte sktadniki lokat umowane byly w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia
uwzgledniajacej koszty zwigzane z ich nabyciem, w szczegdlnosci prowizje maklerskie.
Sktadnikom lokat nabytym nieodpfatnie zostata przypisana cena nabycia réwna zeru.

d) Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne sktadniki zostata przypisana cena naby-
cia wynikajgca z ceny nabycia sktadnikéw lokat wymienionych i ewentualnych doptat lub
otrzymanych przychodéw pienigznych.

e) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptacone-
go byt dzien, w ktérym agent transferowy dokonat ujecia zbycia i odkupienia jednostek
uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

f) Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje sig¢
jako pierwsze), polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny naby-
cia, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej war-
tosci ksiegowej.

g) W celu obliczenia wysoko$ci podatku dochodowego od oséb fizycznych, ktérego ptat-
nikiem jest Fundusz, przyjeta zostata metoda FIFO, co oznacza, ze Fundusz w pierwszej
kolejnosci dokonywat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych jako pierwsze.

h) Operacje dotyczace Funduszu ujmowane byly w walucie, w ktdrej zostaly wyrazone,
a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunko-
wych Funduszu.

i) Naliczone przychody Funduszu obejmujg w szczegéinosci: przychody odsetkowe oraz
dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienigznych, na-
leznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

j) Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartoéciowych, wycenianych w warto$ci
godziwej, naliczane byly zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

k) Koszty operacyjne Funduszu obejmujg w szczegdlnosci: wynagrodzenie Towarzystwa
za zarzadzanie, koszty odsetkowe oraz ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigz-
ku z wyceng $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.
W ksiegach Funduszu codziennie tworzona byta rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa
za zarzadzanie oraz na inne koszty, ktére zgodnie ze Statutem sg pokrywane przez Fun-
dusz. Platno$ci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaty uprzednio utworzong rezerwe.
Wysokos¢ tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzadzanie nie prze-
kroczyta w skali roku poziomu statutowego limitu.

1.3. Metody wyceny aktywéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyce-
ny sktadnikow lokat oraz zobowigzan Funduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

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$¢ aktywow netto Funduszu przypadajaca na dane kategorie jednostek uczestnic-
twa rdznigce sie od siebie wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za za-
rzadzanie,

iii) wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa réz-
nigcych sie od siebie wysoko$cig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie.
b) Wartos$¢ aktywéw netto Funduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie wartosci akty-
wow Funduszu o jego zobowigzania w dniu wyceny.

c) Wartos¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii byta obli-
czana w nastepujacy sposob: warto$¢ aktywow netto Funduszu przypadajacych na dang
kategorie jednostek uczestnictwa podzielona przez liczbe jednostek uczestnictwa danej
kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny. Na potrzeby okre-
$lania wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w dniu wyceny nie byly uwzgled-
niane zmiany w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze uczestni-
kéw w tym dniu wyceny.

Metody wyceny aktywow netto Funduszu - zasady ogolne

a) W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowigzania. Jako moment
wyceny Fundusz przyjat godzine 12.00 w potudnie czasu polskiego, o ktdrej pobierane by-
ty ostatnio dostepne kursy, pozwalajagce na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych
przez Fundusz skfadnikéw lokat w danym dniu wyceny.

b) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byly wedtug wiarygodnie osza-
cowanej wartosci godziwej.

c) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly wedtug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, za wyjatkiem dtuznych papieréw wartosciowych wycenia-
nych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

d) Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg Fundusz uznawat warto$¢ wyznaczong
poprzez:

i) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
$wiadczacg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe byto rzetelne oszacowanie przez te jednost-
ke przeptywoéw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

ii) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodzily z aktywnego rynku,

iii) oszacowanie wartosci skfadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacii,
iv) oszacowanie wartosci skfadnika lokat, dla ktérego istniat aktywny rynek, na podstawie
publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego si¢ istotnie sktadnika,
w szczegélnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

e) Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byty wyceniane lub usta-
lane w walucie, w ktorej byly notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, braku noto-
wan na aktywnym rynku, w walucie, w ktorej byly denominowane. Aktywa te oraz zobo-
wigzania wykazywane byly w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostep-
nego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Metody wyceny skfadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

a) Diuzne papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wy-
ceniane byly wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ro-
zumianego jako ostatni kurs, po jakim w danym dniu wyceny zawarto transakcje na aktyw-
nym rynku. Jezeli wolumen obrotu na danym papierze udziatowym byt znaczaco niski, al-
bo na danym sktadniku lokat nie zostata zawarta zadna transakcja, wowczas Fundusz wy-
ceniat dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyce-
ny kurs ustalony na aktywnym rynku, skorygowany w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wia-
rygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Korygowania takiego Fundusz dokonywat
w oparciu model bazujgcy na cenach szacowanych przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, w oparciu o dane podawane przez serwis in-
formacyjny Bloomberg lub Reuters. W przypadku braku mozliwos$ci zastosowania powyz-
szego modelu, wartos¢ godziwa szacowana byta na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie diuznego papieru wartosciowego. W przy-
padku, gdy oba powyzsze modele wyceny nie mialy zastosowania, wartos¢ godziwa sza-
cowana byta w oparciu o model zdyskontowanych przeptywéw pienigznych. W przypad-
ku, gdy dzien wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, dtuzne pa-
piery wartoéciowe wyceniane byly wedfug ostatniego dostegpnego w momencie dokony-
wania wyceny kursu zamknigcia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kur-
su zamknigcia, innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, sko-
rygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godzi-
wej, zgodnie z modelami wyceny wskazanymi powyzej.

b) W przypadku, gdy dany sktadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za war-
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to$¢ godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na rynku gtéwnym. Wybér rynku gtéwnego do-
konywany byt niezwlocznie po uzyskaniu wiarygodnej informacji niezbednej do oceny wszyst-
kich rynkéw, na ktérych dany sktadnik lokat byt notowany, na koniec kazdego miesigca ka-
lendarzowego, w oparciu o wolumen obrotéw na danym skfadniku lokat. Za rynek gtowny
dla danego sktadnika lokat uznawany byt rynek, na ktérym wolumen obrotéw w miesigcu po-
przednim byt najwyzszy. W przypadku, gdy skfadnik lokat byt notowany na kilku aktywnych
rynkach i nie znajdowat si¢ w ksiegach Funduszu, do momentu ustalenia rynku gtéwnego dla
danego miesigca kalendarzowego wg zasad opisanych powyzej, za rynek gtéwny uznawany
byt rynek, na ktérym dany sktadnik lokat zostat nabyty, z zastrzezeniem, ze dla sktadnikéw lo-
kat notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. i MTS Ceto S.A.
rynkiem tym byta Gielda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.

Metody wyceny sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku - skfadniki lokat
wyceniane w wartosci godziwej

a) Kontrakty walutowe typu forward wyceniane byly wedtug wartosci godziwej wyznacza-
nej w oparciu o model zdyskontowanych przeptywéw pienigznych.

Metody wyceny skiadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat
wyceniane w skorygowanej cenie nabycia

a) Dtuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne nienotowane na aktywnym rynku wyce-
niane byly w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe. Jezeli papiery te byly dotychczas wyceniane przez Fundusz w wartosci godziwej,
za nowo ustalong cene nabycia, na dzien przeszacowania, Fundusz przyjmowat te warto$é.
b) Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia-
ne byly od dnia zawarcia umowy kupna, w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

c) Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Fundu-
szu do odkupu, wyceniane byly od dnia zawarcia umowy sprzedazy, stosujac efektywna
stope procentowa.

d) Odsetki od depozytéw oraz naliczane byly przy zastosowaniu efektywnej stopy pro-
centowej.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

2.1. Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzadzania spra-
wozdania finansowego

W zwigzku z wejsciem w zycie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika
2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr
231, poz. 2318), zmiany zasad rachunkowosci zostaty dokonane z datg 1 stycznia 2005 r.
Ze wzgledu na brak mozliwo$ci uzyskania wiarygodnych danych rynkowych zaniechano do-
konania korekty danych poréwnawczych za poprzednie okresy sprawozdawcze.

W poprzednim okresie sprawozdawczym, od 4 pazdziernika 2004 r. w zwigzku ze zmiang
Statutu, Fundusz rozpoczat zbywanie kategorii jednostek uczestnictwa réznigcych sie od
siebie poziomem pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie. Inny poziom
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie wyrdznia kazdg z wyodrebnionych grup kate-
gorii jednostek uczestnictwa (AB, A1B1 oraz E). W ramach danej grupy jednostki uczest-
nictwa roznig sie od siebie sposobem pobierania przez Fundusz opfaty manipulacyjne;.
Sposéb pobierania optaty manipulacyjnej nie wptywa na warto$¢ aktywow netto na jed-
nostke uczestnictwa, dlatego tez Fundusz wyodrebnia rachunkowo jedynie grupy jedno-
stek réznigce sig poziomem pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie.
Wszystkie jednostki uczestnictwa nabyte przez uczestnikéw do dnia 1 pazdziernika 2004 r.
zostaly zaliczone do kategorii A.

W zwigzku ze zmiang Statutu, zmniejszona zostata lista kosztéw pokrywanych przez Fun-
dusz. Od 4 paZdziernika 2004 r. Fundusz pokrywa, jako koszt limitowany, jedynie koszty
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie, oraz koszty nielimitowane takie, jak:

a) podatki i optaty wynikajace z obowigzujacych przepiséw prawa,

b) prowizje i opfaty portfelowe, w tym w szczegdlnosci prowizje i optaty maklerskie, pro-
wizje i opfaty instytucji depozytowych oraz instytucji rozliczeniowych, opfaty zwigzane
z przechowywaniem aktywow Funduszu,

c) prowizje i optaty bankowe, w tym w szczegolno$ci koszty zwigzane z obstuga pozyczek
i kredytow zaciagnietych przez Fundusz.

Wysokos¢ tworzonej rezerwy na pokrycie wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie, od
4 pazdziernika 2004 r. wynosi w skali roku maksymalnie:

a) dla jednostek uczestnictwa kategorii A i B - 1,6%,

b) dla jednostek uczestnictwa kategorii A1iB1-1,1%,

c) dla jednostek uczestnictwa kategorii E - 1,3%.

Do momentu zmiany Statutu koszty limitowane Funduszu wynosity w skali roku maksymal-
nie 2%, w tym maksymalnie 1,2% stanowito wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie.
Od 4 pazdziernika 2004 r. pobierane przez Fundusz optaty manipulacyjne sg ewidencjo-
nowane wytgcznie bilansowo. Do momentu zmiany Statutu ujmowane byly one jako koszt
nielimitowany nie majgcy wptywu na warto$¢ jednostki uczestnictwa, gdyz jednoczesnie
byly odzwierciedlane w ksiegach jako przychéd Funduszu.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych zmie-
niajgcych ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, niniejsze sprawozdanie fi-
nansowe nie obejmuje rachunku z przeptywow pienigznych.

3. Szczegdtowy opis metodologii wyliczania wskaznikow WKC oraz SOP

Na mocy rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 13 wrzesnia 2004 roku w sprawie prospek-
tu informacyjnego oraz specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, a takze
skrétu tego prospektu (Dz.U. Nr 205, poz. 2095), Fundusz opublikowat w prospekcie in-
formacyjnym z dnia 13 maja 2005 r. nastepujace wskazniki obejmujace dane za rok 2004:
Wspdtczynnik Kosztéw Catkowitych (wskaznik WKC)

Wspdtczynnik zostat obliczony dla kategorii jednostek uczestnictwa, zbytych przez Fun-
dusz w roku 2004, wedtug nastepujacego wzoru:

WKC = K/WAN,
gdzie:
WAN - oznacza $rednig wartos¢ aktywow netto Funduszu. Do jej wyliczenia przyjeto ak-
tywa netto przypadajgce na wszystkie dni kalendarzowe okresu t,

K - oznacza koszty operacyjne Funduszu. W szczegélnosci sg to:
1) wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzadzanie,
2) optaty dla depozytariusza i inne optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Fun-
duszu,
3) ustugi w zakresie rachunkowosci, w tym prowadzenie rejestru
uczestnikéw Funduszu,
) ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne,
) ustugi prawne,
) koszty marketingowe,
) koszty prowadzenia dystrybucii,
) koszty audytu,
) koszty zarzadzania aktywami,
0) prowizje bankowe oraz inne koszty i optaty,
1) koszty zwigzane z wyceng lokat Funduszu, w tym ujemne roznice kursowe,
amortyzacja premii, aktualizacja warto$ci lokat,
12) podatek od dywidend,
13) pozostate koszty,

4)
5
6,
7
8]
9
1
1

t - oznacza okres, za ktéry 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

3) koszty $wiadczen wynikajgcych z realizacji uméw, ktérych przedmiotem
sg instrumenty pochodne,

4) optaty zwigzane z nabyciem lub odkupieniem jednostek uczestnictwa lub innych opfat
ponoszonych bezposrednio przez uczestnika,

5) wartosci $wiadczen dodatkowych.

Stope Obrotu Portfela (wskaznik SOP)

Wspdtczynnik zostat obliczony wedtug nastepujagcego wzoru:

SOP = [(T1-T2)/WAN{ x 100 %
gdzie:
T1 - oznacza catkowita warto§¢ wszystkich dokonanych przez Fundusz transakcji nabycia
i zbycia papieréw warto$ciowych, instrumentéw rynku pienigznego lub tytutéw uczestnic-
twa w funduszach inwestycyjnych lub instytucjach zbiorowego inwestowania,
T2 - oznacza catkowitg warto$¢ zbytych i odkupionych jednostek uczestnictwa funduszu.
Przy czym wynik nie zawiera wartosci zbytych i odkupionych jednostek uczestnictwa w ra-
mach zmiany kategorii,
WAN - oznacza $rednig wartos¢ aktywow netto Funduszu. Do jej wyliczenia przyjeto ak-
tywa netto przypadajace na wszystkie dni kalendarzowe okresu t,
t - oznacza okres, za ktory przedstawiane sg dane.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

Struktura pozycji bilansu ,Naleznosci”

30.06.2005 31.12.2004
Naleznosci z tytutu zbytych lokat 0,00 0,00
Naleznosci z tytutu zbytych
jednostek uczestnictwa 410,13 409,43
Pozostate naleznosci 0,23 3,37
NALEZNOSCI RAZEM 410,36 412,80
NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA
Struktura pozycji bilansu ,Zobowigzania”

30.06.2005 31.12.2004
Zobowigzania z tytutu nabytych lokat 20 024,40 0,00
Zobowigzania z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 490,56 295,40
Zobowigzania z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 178,53 98,86
Zobowigzania z tytutu podatku od oséb fizycznych 45,67 77,04
Zobowigzania wobec TFI| 230,86 24227
Rezerwa na wydatki 2,69 10,46
Pozostate zobowigzania 3,08 11,32
ZOBOWIAZANIA RAZEM 20 975,74 735,35

NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

1. Struktura $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy
Na dzien 30 czerwca 2005 r. struktura srodkow pienigznych na rachunkach bankowych
przedstawiata si¢ nastepujaco (w tys. ztotych):

NAZWA BANKU Rodzaj rachunku PLN EUR

Bank BPH S.A. rachunki biezagce 0,10 0,52
rachunki lokat 13 213,02 -

Bank Handlowy rachunki biezace 0,01

w Warszawie S.A. rachunki lokat -

ING Bank Slaski S.A.

rachunki biezagce 0,04
rachunki lokat -

2. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych utrzymywanych
w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu

W okresie od 1 stycznia 2005 r. do 30 czerwca 2005 r., Sredni poziom $rodkéw pienigz-
nych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu wyniost (w tys.
ztotych):

4 877,92

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

NOTANR 5 - RYZYKA

1. Poziom obciazenia aktywdw i zobowiazan Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w po-
dziale na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowigzania obciazone ryzykiem stopy procentowej uznaje sig aktywa lub
zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysokos$¢ przeptywéw zwigzanych z danym
aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stép procentowych.

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz posiadat aktywa obcigzone ryzykiem stopy procen-
towej na kwote 34.532,37 tys. ztotych co stanowito 17,00% aktywéw Funduszu, w tym:
— sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery warto$ciowe) obcigzone ry-
zykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej 22.196,94 tys. ztotych,
— sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery warto$ciowe o zmiennym
oprocentowaniu) obcigzone ryzykiem zmiany wysokosci przeptywéw srodkéw pienigznych
wynikajacym ze stopy procentowej 10.014,60 tys. zlotych,

— sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery wartosciowe o zmien-
nym oprocentowaniu) obcigzone ryzykiem zmiany wysoko$ci przeptywéw $rodkéw pie-
nigznych wynikajacym ze stopy procentowej 12.335,43 tys. ztotych.

Na dzieri 30 czerwca 2005 r. Fundusz nie posiadat zobowigzan obcigzonych ryzykiem sto-
py procentowej.

2. Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale
na kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko wypetnienia przez emitenta (a w przypadku
niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych przez kontrahenta) $wiadczenia wyni-
kajacego z wyemitowanych papieréw wartosciowych lub zawartych transakgcji termino-
wych. W przypadku skarbowych dtuznych papieréw wartosciowych ryzykiem kredytowym
jest ryzyko kraju emitujgcego dany papier. Maksymalny poziom obcigzenia aktywoéw i zo-
bowiazan Funduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest przez warto$¢ bilansowa sktadni-
kow lokat, z ktorymi zwigzane jest ryzyko kredytowe.

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz posiadat aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym
na kwote 149.480,24 tys. zotych co stanowito 73,57 % aktywéw Funduszu.

W obrebie aktywdéw obciazonych ryzykiem kredytowym koncentracja ryzyka kredytowego
w poszczegodlnych kategoriach lokat na dzien 30 czerwca 2005 r. przedstawiata sig¢ na-
stepujaco:
Sktadnik lokat

Wartos¢ bilansowa w tys. ztotych  Udziat procentowy

Obligacje i bony

lub zbyciem sktadnikow portfela, Skarbu Panistwa, w tym: 72 444,03 48,46%
2) koszty odsetek z tytutu zaciggnietych pozyczek lub kredytow, - Polska 60 261,69 40,31%
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- Rosja

Obligacje komercyjne
Instrumenty pochodne

12 182,34
73 737,45
3 208,76

8,15%
49,33%
2,21%

3. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobo-
wigzania, 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 15.481,62 tys. ztotych co stanowito 7,62% aktywéw Funduszu

- diuzne papiery warto$ciowe 12 182,35 10 014,60
Sktadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku 3 298,76 123 984,53

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.

2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu
Na dzien 30 czerwca 2005 r. dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu przed-
stawialy sie¢ nastepujgco (w tys. ztotych):

W obrebie sktadnikéw lokat obciazonych ryzykiem walutowym koncentracja ryzyka walu-
towego w poszczegolnych kategoriach lokat na dzieri 30 czerwca 2005 r. przedstawiata
sie nastepujgco:

Sktadnik lokat usb
Dtuzne papiery wartosciowe 78,69%
Instrumenty pochodne 21,31%

NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE

1. Kontrakt terminowy forward

Opis FXUSDPLN-250705 FXPLNUSD-250705 FXPLNUSD-250705

Sktadnik lokat

Instrumenty pochodne

Dodatnie réznice
zrealizowane

721,82

3. Ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Funduszu
Na dzien 30 czerwca 2005 r. ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu przed-

stawialy sie nastepujaco (w tys. ztotych):

Sktadnik lokat

Diuzne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne

Ujemne roznice
zrealizowane

-328,49
-39,13

Dodatnie réznice
niezrealizowane

3 979,88

Ujemne réznice
niezrealizowane

-2 196,67
-681,13

Typ zajetej pozycji

Cel otwarcia pozyciji

Pozycja krotka -
sprzedaz na przyszly
termin waluty USD
w zamian za walutg
PLN

Zabezpieczenie ry-
zyka walutowego
portfela obligacji de-
nominowanych

Pozycja diuga

- kupno na przyszly
termin waluty USD
w zamian za walute
PLN

Odwrécenie zabez-

pieczenia ryzyka wa-

lutowego portfela
obligacji denomino-

Pozycja diuga

- kupno na przyszly
termin waluty USD
w zamian za walute
PLN

Odwrdcenie zabez-
pieczenia ryzyka wa-
lutowego portfela
obligacji denomino-

w USD wanych w USD - wanych w USD -

kontrakt kontrakt
FXUSDPLN- FXUSDPLN-
250705, w zwigzku 250705, w zwiazku
z redukcjg portfela  z redukcjg portfela

Wartosé otwartej 3979,88 601,87 79,25

pozyciji na dzieh bi-

lansowy (w tys.zt.)

Terminy przysztych ~ 25.07.2005 r. 25.07.2005 r. 25.07.2005 r.

ptatnosci Funduszu

oraz kontrahenta

Wartos¢ przysztych 5 218,75 USD 4 099,33 PLN 1 827,35 PLN

ptatnosci Funduszu

(w tys.)

Wartos¢ przysztych 21 469,94 PLN 1043,75 USD 521,88 USD

ptatnosci kontrahen-

ta (w tys.)

Termin 25.07.2005 r. 25.07.2005 r. 25.07.2005 r.

zapadalnosci

instrumentu

pochodnego

NOTA NR 7 - Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Funduszu lub drugiej strony do odkupu

1. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz byt strong dwoch transakeiji typu buy/sell-back,
w wyniku ktérych nastapito przeniesienie praw wiasnosci i ryzyk na Fundusz.

Jedna transakcja zostata zawarta dnia 23.06.2005 r. na kwote 20 004,05 tys. zi.
Jej przedmiotem sg bony skarbowe o terminie wykupu 02.11.2005 r. i wartosci nominal-
nej 20 350,00 tys. zt.

Odkup bonéw skarbowych od Funduszu nastgpi w dniu 01.07.2005 r. w wartosci
20 024,00 tys. zt.

Warto$¢ bilansowa transakgji na dzien 30.06.2005 r. wynosi 20 021,50 tys. zt.

Druga transakcja zostata zawarta dnia 30.06.2005 r. na kwote 20 024,40 tys. zt. Jej przed-
miotem sg bony skarbowe o terminie wykupu 04.01.2006 r. i wartosci nominalnej
20 500,00 tys. zt.

Odkup bonéw skarbowych od Funduszu nastgpi w dniu 11.07.2005 r. w wartosci
20 043,22 tys. zt.

Warto$¢ bilansowa transakgji na dzien 30.06.2005 r. wynosi 20 024,40 tys. zt.

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 prze-
piséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

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

4. Zobowigzania z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Fundusz w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

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

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

1. Informacje o zaciggnigtych i wykorzystanych przez Fundusz kredytach i pozyczkach pie-
nigznych w kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci akty-
wow Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie zostaly zaciagniete i wykorzystane przez Fundusz kredy-
ty i pozyczki pieniezne w kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1%
wartosci aktywow Funduszu.

2. Informacje o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienigznych w kwocie stanowia-
cej, na dzien ich udzielenia, wiecej niz 1% wartosci aktywéw Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie zostaly udzielone przez Fundusz pozyczki pienigzne
w kwocie stanowiacej, na dzien ich udzielenia, wiecej niz 1% wartosci aktywow Funduszu.

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

Na dzief 30 czerwca 2005 r. walutowa struktura pozyciji bilansu w przeliczeniu na PLN
przedstawiata sie nastepujaco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa EUR usD PLN
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0,52 13 213,17
Sktadniki lokat notowane

na aktywnym rynku, w tym: 12 182,35 10 014,60

NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii ak-

tywoéw, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Funduszu w tys. ztotych

Struktura pozycji rachunku wyniku z operaciji ,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: -591,94 -1 891,30 -132,50
- diuzne papiery warto$ciowe -591,94 -1 891,30 -132,50

Sktadniki lokat nienotowane

na aktywnym rynku, w tym: 683,02 -252,37 -950,42
- diuzne papiery warto$ciowe 0,34 -13,32 -14,81

RAZEM 91,08 -2 143,67 -1082,92

2. Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw, ujawniony
odrebnie dla kazdej z kategorii aktywéw, 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: 1571,95 -4 973,64 -2 680,14
- dtuzne papiery warto$ciowe 1571,95 -4 973,64 -2 680,14
Sktadniki lokat nienotowane

na aktywnym rynku -1 590,77 6 658,81 2 956,19
RAZEM -18,82 1685,17 276,05

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
kapitatfowych. Dochody te moga by¢ realizowane przez uczestnikow jedynie poprzez
odkupienie jednostek uczestnictwa przez Fundusz.

NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedfug rodzajéw co najmniej w
zakresie przedstawionym w pozycji |l rachunku wyniku z operacji

Fundusz nie prowadzi ewidencji kosztéw przekraczajgcych wysoko$¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie, pokrywanych przez Towarzystwo z tego wynagrodzenia. W
ksiegach 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 wynikéw Funduszu.

NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Rok Wartos¢ aktywow netto
2004 186 115,44
2003 272 529,91
2002 220 367,81

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

Rok WANJU

Kategorie A B * Kategorie A1 B1* Kategoria E*
2004 1.345,27 1346,24 1345,27 **
2003 1287,38 - -
2002 1237,28

* 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 ubieglych, ktére wymagalyby ujecia
w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

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

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos$¢ oraz wynik z operacji
i rentowno$¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedow podstawowych, majacych
wplyw na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos$¢
Funduszu, w zwiazku z czym nie zaistniata koniecznos¢ informowania uczestnikow o zmianie
warto$ci jednostki uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki
zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz. W przekonaniu Zarzadu PKO/CREDIT SUISSE TFI S. A. nie istniejg okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuaciji dziatalnosci Funduszu.

6. Inne informacije niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposob
wplyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian
Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore
moglyby w istotny sposéb wptyngé 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 Ksieggowy  Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu
Funduszy

Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu sprawozdania finansowego
obejmujgcego okres od 1 stycznia 2005 r. do 30 czerwca 2005 r.

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

Przeprowadzili$my przeglad zataczonego sprawozdania finansowego Funduszu PKO/CREDIT
SUISSE Skarbowy - 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
182.174,45 tys. zt;

(c) rachunek wyniku z operacji za okres od 01 stycznia do 30 czerwca 2005 r. wykazujacy zysk
netto w kwocie 4.326,66 tys. zi;

(d) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01 stycznia do 30 czerwca 2005 r.
wykazujace zmniejszenie aktywow netto o kwote 3.940,99 tys. zt;

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

(f) noty objasniajace oraz informacje dodatkowa.

Do sprawozdania finansowego dotgczono list do uczestnikéw Funduszu oraz o$wiadczenie
depozytariusza o zgodnosci ze stanem faktycznym danych, dotyczacych stanow aktywow
zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz pozytkéw
z nich wynikajacych 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 przeprowadziliémy stosownie do obowigzujacych 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 bylo 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 zatagczonym
sprawozdaniu finansowym tak, aby przedstawiato ono prawidtowo, rzetelnie i jasno sytuacje
majatkowy 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 przeprowadzajgcy przeglad:

Andrzej J. Konopacki

Czlonek Zarzadu Spotka 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 Spdlka Akcyjna wypetniajac obowiazki depozytariusza dla PKO/CREDIT SUISSE
Skarbowy - funduszu inwestycyjnego otwartego potwierdza, iz dane zawarte w sprawozdaniu
przedstawionym przez PKO/CREDIT SUISSE Skarbowy - fundusz inwestycyjny otwarty, doty-
czace stanoéw aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw warto-
Sciowych oraz pozytkéw z nich wynikajgcych za okres sprawozdawczy 01.01.2005 -
30.06.2005, sg zgodne ze stanem faktycznym na dziei bilansowy 30 czerwca 2005 r.

Z-ca Dyrektora
Departament Powierniczy
Michat Szemraj
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