SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE ZROWNOWAZONY - 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 Zréwnowazony — 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$¢ podstawowych kategorii jednostek uczestnictwa — A, B, C wzrosla w okresie
sprawozdawczym o 6,47 %. Warto$¢ aktywéw netto Funduszu zwigkszyta sie o ponad 60 min 2,
do poziomu 458 min z. Dynamika wzrostu aktywow wyniosta 15,09%, w naszej ocenie znacznie
przewyzszajac $rednig rynkowa dynamike wzrostu aktywéw w segmencie funduszy
zrownowazonych.

Pierwsza potowa 2005 roku na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych
charakteryzowata sig bardzo wysoka zmienno$cig — okresy wzrostow indeksow przeplataly sig
z okresami stabszej koniunktury. Ostatecznie péfrocze przyniosto wzrost indeksu WIG o 6,37 %.
Rownoczesnie doszto do bardzo duzego zréznicowania zachowania sig spotek z poszczegolnych
sektoréw. Przykladowo, gdy lider polskiego sektora chemicznego PKN Orlen zyskat 33% —
najstabsza spotka z sektora informatycznego Prokom przyniosta strate w identycznej wysokosci
33%. Pozytywnie na tle rynku wyrézniata sie¢ réwniez branza medialna, korzystajgca z poprawy
rynku reklamowego. Najwigkszy wptyw na obraz rynku akcji mieli inwestorzy zagraniczni, ktorzy
tradycyjnie skupiali swoje zainteresowanie na akcjach spétek o najwyzszej kapitalizacji. Znaczace
zyski przyniosly rowniez inwestycje w akcje wybranych spotek o $redniej kapitalizaciji, wsrod
ktorych pozytywnie wyréznity sig: CCC S. A., LPP S. A. i Jutrzenka S. A. Korzystnie na wyniki
PKO/CREDIT SUISSE Zréwnowazony - fio wplyneto przewazanie akgji w pierwszym kwartale
i systematyczne zmniejszanie zaangazowania do pozycji neutralnej w drugim kwartale 2005 r.
Najwigkszy wptyw na bardzo dobre wyniki Funduszu miata jednak poprawna selekcja spotek
zaréwno w gronie duzych, jak i mniejszych emitentéw. Na 30 czerwca 2005 r. udziat akgji
w aktywach Funduszu wynosit 41,22%. Najwigksze inwestycje stanowity: PKN Orlen (4,10%),
TP S. A. (3,96%) oraz PKO BP S. A. (3,66%).

taczna wartos¢ aktywéw netto zgromadzonych w Funduszach PKO/CREDIT SUISSE na
koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 3,332 mid zt. Taka wielko$¢ aktywow stanowita
7,37% udziatu w rynku funduszy inwestycyjnych, co stawia PKO/CREDIT SUISSE TFI S. A.
wsréd czotowych towarzystw funduszy inwestycyjnych dziatajgcych w Polsce.

W pierwszym pétroczu 2005 Towarzystwo w sprawny sposob przeprowadzito zmiane sposobu
wyceny aktywéw 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 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 systemoéw
stuzagcych profesjonalnej obstudze Klientow. Priorytetowym celem Towarzystwa jest
systematyczne uzyskiwanie wynikéw 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)
Wiceprezes Zarzadu

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu

Nazwa Funduszu: PKO/CREDIT SUISSE Zréwnowazony — fundusz inwestycyjny otwarty
PKO/CREDIT SUISSE Zréwnowazony - fio jest otwartym funduszem inwestycyjnym,
dziatajgcym na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, na podstawie ustawy
o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146, poz. 1546), 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 pozniejszymi zmianami).

PKO/CREDIT SUISSE Zréwnowazony - fio powstat w wyniku przeksztatcenia PKO/CREDIT
SUISSE Funduszu Powierniczego Zréwnowazonego w PKO/CREDIT SUISSE
Zréwnowazony — fundusz inwestycyjny otwarty (decyzja KPWiG nr DFN-409/13-11/99 z dnia
22 stycznia 1999 r. o udzieleniu zezwolenia na przeksztatcenie), do czego obligowata ustawa
o funduszach inwestycyjnych). Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.
PKO/CREDIT SUISSE Zréwnowazony — fio posiada osobowos¢ prawna. Zostat wpisany do
Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII
Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFj 23 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 poprzez inwestowanie
powierzonych $rodkéw w polskie i zagraniczne papiery wartoSciowe, przy dazeniu do
ograniczenia ryzyka inwestycji poprzez dywersyfikacje portfela pomiedzy rézne instrumenty
finansowe oraz dywersyfikowanie portfela w ramach poszczegdlnych instrumentow.

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 warto$ciowe 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 zfozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktorym
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
instrumentow,

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 ii), 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 papieréow wartosciowych dopuszczonych do publicznego
obrotu, na zasadach i warunkach okreslonych w rozporzadzeniu Rady Ministrow z dnia 19
kwietnia 2005 r. w sprawie okreslenia szczegétowych zasad, trybu i warunkéw pozyczania
papieréw warto$ciowych z udzialem doméw maklerskich, bankéw prowadzacych dziatalno$¢
maklerska 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 Papieréw Wartosciowych S. A..

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

Zgodnie ze Statutem warto$¢ inwestycji Funduszu w instrumenty dfuzne dopuszczone
i niedopuszczone do publicznego obrotu nie moze by¢ nizsza niz 30% wartosci aktywow,
natomiast w akcje dopuszczone i niedopuszczone do publicznego obrotu oraz w prawa
wynikajace z tych akgji nie moze przekroczy¢ 60% wartosci aktywow. Podstawowym kryterium
doboru lokat jest analiza fundamentalna i portfelowa.

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 Zréwnowazony — fio obejmuje okres
potroczny od 1 stycznia do 30 czerwca 2005 r.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2005 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe PKO/CREDIT SUISSE Zréwnowazony — fio sporzadzone zostato
przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sie przewidzie¢
przysziosci. Nie istniejg okolicznoéci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci
Funduszu.

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

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Fundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastepujacych kategorii: A, A1, B, B1, C, C1 oraz E.
Podziat na kategorie zwigzany jest ze sposobami nabywania, metoda pobierania opfat
manipulacyjnych oraz wysoko$cig 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 4% kwoty wpfaty. Wynagrodzenie
Towarzystwa za zarzadzanie jest pobierane:

— dla jednostek uczestnictwa kategorii A — maksymalnie do wysokosci 4% w skali roku,

- dla jednostek uczestnictwa kategorii A1 — maksymalnie do wysokosci 2,9% 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 4% kwoty podlegajacej odkupieniu. Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie
jest pobierane:

— dla jednostek uczestnictwa kategorii B — maksymalnie do wysokosci 4% w skali roku,

- dla jednostek uczestnictwa kategorii B1 — maksymalnie do wysoko$ci 2,9% w skali roku.
Jednostki uczestnictwa kategorii C oraz C1 charakteryzujg si¢ tym, ze uczestnik przy
nabywaniu ptaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 2% kwoty wptaty oraz optate
manipulacyjng za odkupienie maksymalnie do wysokosci 2% kwoty podlegajacej odkupieniu.
Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie jest pobierane:

— dla jednostek uczestnictwa kategorii C — maksymalnie do wysokosci 4% w skali roku,

- dla jednostek uczestnictwa kategorii C1 — maksymalnie do wysokosci 2,9% 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 3,1% w skali roku.
Na dzien bilansowy Fundusz wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii A, A1, C oraz E.
Sprawozdanie finansowe PKO/CREDIT SUISSE Zréwnowazony — 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

ZESTAWIENIE LOKAT

na dzier 30 czerwca 2005 r.

Na dzien 30 czerwca 2005 r.

Wartos$¢ wedtug

Udziat w aktywach

Warto$¢ wedtug

Na dzien 31 grudni

Wartos$¢ wedtug

a 2004 r.

Udziat w aktywach

ceny nabycia wyceny na dzien ogétem (%) ceny nabycia wyceny na dzien ogétem (%)
w tys. bilansowy w tys. w tys. bilansowy w tys.
Akcje 150 104,98 192 003,71 41,22% 168 352,34 212 627,78 51,67%
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akgji 3525,55 3631,42 0,78% 1277,46 1460,24 0,36%
Prawa poboru 0,00 0,00 0,00% - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dtuzne papiery wartosciowe 197 053,31 211 378,53 45,36% 158 349,39 165 637,14 40,24%
Instrumenty pochodne - - - - - -
Udziaty w spotkach z o. o. - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe za granica - - - - - -
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -
Razem 350 683,84 407 013,66 87,36% 327 979,19 379 725,16 92,27%
2) TABELE UZUPEENIAJACE
Akcje Rodzaj Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby =~ Warto$¢ wg ceny Wartosé Udziat
rynku emitenta nabycia w tys. wedtug w akty-
wyceny wach
na dzien ogotem
bilansowy (%)
w tys.
DOPUSZCZONE DO OBROTU PUBLICZNEGO 149 524,48 192 003,71 41,22%
Notowane na aktywnym rynku regulowanym 149 524,48 192 003,71 41,22%
AGORA ARR GPW w Warszawie 138 264 Polska 7 915,18 8 862,72 1,90%
APATOR ARR GPW w Warszawie 12 164 Polska 958,73 1170,18 0,25%
ATMGRUPA ARR GPW w Warszawie 20 482 Polska 933,27 974,94 0,21%
BANKBPH ARR GPW w Warszawie 9 337 Polska 2 122,59 5 275,41 1,13%
BETACOM ARR GPW w Warszawie 23 500 Polska 668,81 423,00 0,09%
BORYSZEW ARR GPW w Warszawie 20 454 Polska 214,71 413,17 0,09%
BRE ARR GPW w Warszawie 8 334 Polska 1083,42 1120,92 0,24%
BUDIMEX ARR GPW w Warszawie 22 834 Polska 711,80 1 059,50 0,23%
BZWBK ARR GPW w Warszawie 60 511 Polska 5 658,41 6 414,17 1,38%
CCC ARR GPW w Warszawie 87 453 Polska 831,51 1224,34 0,26%
CERSANIT ARR GPW w Warszawie 2 500 Polska 274,38 275,63 0,06%
CIECH ARR GPW w Warszawie 4 481 Polska 112,48 120,09 0,03%
COMPLAND ARR GPW w Warszawie 16 034 Polska 1699,33 1441,46 0,31%
COMPRZESZ ARR GPW w Warszawie 8254 Polska 812,66 938,89 0,20%
CSS ARR GPW w Warszawie 3530 Polska 49,72 57,64 0,01%
DEBICA ARR GPW w Warszawie 2349 Polska 66,20 200,84 0,04%
DECORA ARR GPW w Warszawie 27 575 Polska 620,44 648,01 0,14%
DWORY ARR GPW w Warszawie 63 091 Polska 2 390,54 2 277,59 0,49%
ECHO ARR GPW w Warszawie 55 693 Polska 3 048,34 5 624,99 1,21%
ELBUDOWA ARR GPW w Warszawie 12 800 Polska 340,81 314,88 0,07%
ELDORADO ARR GPW w Warszawie 30 000 Polska 1014,23 900,00 0,19%
EUROCASH ARR GPW w Warszawie 122 787 Polska 380,64 446,94 0,10%
FARMACOL ARR GPW w Warszawie 100 260 Polska 1 665,05 3 037,88 0,65%
GETIN ARR GPW w Warszawie 431011 Polska 634,77 1 400,79 0,30%
GRAJEWO ARR GPW w Warszawie 25 985 Polska 4 888,85 5 638,75 1,21%
GTC ARR GPW w Warszawie 38 003 Polska 3 538,50 4 265,84 0,92%
INDYKPOL ARR GPW w Warszawie 15 000 Polska 808,72 787,50 0,17%
INGBSK ARR GPW w Warszawie 8 586 Polska 3694,09 3739,20 0,80%
INTERCARS ARR GPW w Warszawie 21328 Polska 447,89 639,84 0,14%
JCAUTO ARR GPW w Warszawie 15 000 Polska 428,57 440,25 0,09%
JUTRZENKA ARR GPW w Warszawie 25 000 Polska 1405,71 1692,50 0,36%
KETY ARR GPW w Warszawie 5437 Polska 227,33 641,57 0,14%
KGHM ARR GPW w Warszawie 62018 Polska 861,04 2 090,01 0,45%
KOELNER ARR GPW w Warszawie 230 000 Polska 2 530,00 3 289,00 0,71%
KREDYTB ARR GPW w Warszawie 42 000 Polska 356,07 420,00 0,09%
LENA ARR GPW w Warszawie 156 199 Polska 1109,01 1 265,21 0,27%
LPP ARR GPW w Warszawie 600 Polska 451,04 462,00 0,10%
MILLENNIUM ARR GPW w Warszawie 1482 675 Polska 4 477,60 4892,83 1,06%
MOSTALWAR ARR GPW w Warszawie 15134 Polska 201,79 105,94 0,02%
NOWAGALA ARR GPW w Warszawie 514 890 Polska 3305,99 3398,27 0,73%
OPOCZNO ARR GPW w Warszawie 90 000 Polska 4 950,00 4 932,00 1,06%
PAGED ARR GPW w Warszawie 25 000 Polska 463,33 340,00 0,07%
PEKAO ARR GPW w Warszawie 79 233 Polska 7 743,94 11 290,69 2,42%
PEP ARR GPW w Warszawie 141 336 Polska 1101,64 1052,95 0,23%
PGF ARR GPW w Warszawie 40 398 Polska 1709,17 2161,29 0,46%
PKNORLEN ARR GPW w Warszawie 384 578 Polska 9 285,20 19 113,62 4,10%
PKOBP ARR GPW w Warszawie 628 701 Polska 12 888,37 17 037,79 3,66%
POLCOLOR ARR GPW w Warszawie 8712 Polska 37,46 25,70 0,01%
POLIMEXMS ARR GPW w Warszawie 84 746 Polska 2 786,55 3 008,48 0,65%
POLMOSLBN ARR GPW w Warszawie 6273 Polska 313,65 244,02 0,05%
PROCHEM ARR GPW w Warszawie 34 000 Polska 783,96 935,00 0,20%
PROKOM ARR GPW w Warszawie 20 Polska 2,09 1,93 0,00%
RMFFM ARR GPW w Warszawie 20 367 Polska 1673,61 1792,30 0,38%
SANOK ARR GPW w Warszawie 23 954 Polska 2 665,66 2 802,62 0,60%
SOFTBANK ARR GPW w Warszawie 500 Polska 12,01 13,25 0,00%
SPIN ARR GPW w Warszawie 25 083 Polska 842,48 1.053,49 0,23%
STALPROD ARR GPW w Warszawie 483 Polska 38,20 32,36 0,01%
STALPROFI ARR GPW w Warszawie 8580 Polska 1075,18 746,46 0,16%
SWIECIE ARR GPW w Warszawie 541 Polska 34,17 25,16 0,01%
TPSA ARR GPW w Warszawie 903 472 Polska 13 111,44 18 430,82 3,96%
TVN ARR GPW w Warszawie 69 433 Polska 3 060,89 3 388,33 0,73%
UNIMIL ARR GPW w Warszawie 31 000 Polska 1 240,00 1 190,40 0,26%
VISTULA ARR GPW w Warszawie 225 Polska 6,97 7,11 0,00%
WANDALEX ARR GPW w Warszawie 62 000 Polska 313,61 294,50 0,06%
WSIP ARR GPW w Warszawie 119 833 Polska 1188,84 1078,50 0,23%
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MOL ARR  Budapest Stock Exchange 24 800 Wegry 6 771,11 6 924,38 1,49%
OTP BANK ARR  Budapest Stock Exchange 98 000 Wegry 10 581,42 11 065,00 2,37%
IVAXCORP ARR  American Stock Exchange 63 551 Stany Zjednoczone 1903,31 4 622,97 0,99%
NIEDOPUSZCZONE DO OBROTU PUBLICZNEGO 580,50 0,00 0,00%
CORMAY nie dotyczy nie dotyczy 64 500 Polska 580,50 0,00 0,00%
Razem 6980 872 150 104,98 192 003,71 41,22%
Prawa do akgji Rodzaj Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby ~ Warto$¢ wg ceny Wartoéé Udziat
rynku emitenta nabycia w tys. wedtug w akty-
wyceny wach
na dzien ogotem
bilansowy (%)
w tys.
DOPUSZCZONE DO OBROTU PUBLICZNEGO 3 525,55 3631,42 0,78%
Notowane na aktywnym rynku regulowanym 3 525,55 3 631,42 0,78%
DECORA-PDA ARR GPW w Warszawie 20 425 Polska 459,56 479,99 0,10%
LENA-PDA ARR GPW w Warszawie 43 801 Polska 310,99 367,93 0,08%
LOTOS-PDA ARR GPW w Warszawie 95 000 Polska 2 755,00 2 783,50 0,60%
Razem 159 226 3 525,55 3631,42 0,78%
Prawa poboru Rodzaj Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby =~ Warto$¢ wg ceny Wartoéé Udziat
rynku emitenta nabycia w tys. wedtug w akty-
wyceny wach
na dzien ogotem
bilansowy (%)
w tys.
DOPUSZCZONE DO OBROTU PUBLICZNEGO 0,00 0,00 0,00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0,00 0,00 0,00%
NOWAGALA-PP NAR nie dotyczy 520 494 Polska 0,00 0,00 0,00%
Razem 520 494 0,00 0,00 0,00%
ARR - aktywny rynek regulowany
ARN - aktywny rynek nieregulowany
NAR - nienotowane na aktywnym rynku
Dtuzne papiery Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki Wartosé Liczba Wartos¢ Wartos¢ Udziat w
warto$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 194 057,01 208 332,74 44,71%
Notowane na aktywnym rynku regulowanym 192 192,91 206 353,63 44,29%
O terminie wykupu do 1 roku
Obligacje
PS0206 ARR MTS Poland ~ Skarb Paristwa Polska  2006-02-12 state 1000,00 13000 13 520,00 13 708,82 2,94%
OK0406 ARR MTS Poland ~ Skarb Panstwa Polska  2006-04-12 zerokuponowe 1 000,00 34500 30 175,25 33 309,75 7,15%
PS0506 ARR MTS Poland ~ Skarb Panstwa Polska  2006-05-12 state 1 000,00 1882 1757,11 1 965,20 0,42%
O terminie wykupu powyzej 1 roku
Obligacje
COMARCH ARR GPW  Comarch S. A. Polska  2007-04-12 stale 10 000,00 35 351,05 436,43 0,09%
w Warszawie
OK0806 ARR MTS Poland ~ Skarb Panstwa Polska  2006-08-12 zerokuponowe 1 000,00 4 000 3 438,44 3810,40 0,82%
PS1106 ARR MTS Poland ~ Skarb Panstwa Polska  2006-11-12 state 1 000,00 5000 5 438,00 5 524,30 1,19%
Wz0307 ARR GPW  Skarb Panstwa Polska  2007-03-24 zmienne 1000,00 15000 14 955,00 15 021,90 3,22%
w Warszawie
PS0507 ARR MTS Poland ~ Skarb Panstwa Polska  2007-05-12 state 1 000,00 8 196 8 710,59 8 859,96 1,90%
PS0608 ARR MTS Poland  Skarb Panstwa Polska  2008-06-24 state 1000,00 34000 32910,50 35 157,70 7,55%
DS0509 ARR MTS Poland ~ Skarb Panstwa Polska  2009-05-24 state 1000,00 50000 51025,00 52 779,00 11,33%
DS1109 ARR GPW  Skarb Panstwa Polska  2009-11-24 state 1 000,00 100 72,72 109,31 0,02%
w Warszawie
DS1013 ARR MTS Poland  Skarb Panstwa Polska  2013-10-24 state 1 000,00 6 000 5 379,50 6 364,86 1,37%
DS1015 ARR MTS Poland  Skarb Panstwa Polska  2015-10-24 state 1000,00 25000 24 459,75 29 311,00 6,29%
Nienotowane na aktywnym rynku 1864,10 1979,11 0,42%
O terminie wykupu do 1 roku
Bony skarbowe
BS240805 NAR nie dotyczy ~ Skarb Panstwa Polska  2005-08-24zerokuponowe 10 000,00 200 1864,10 1979,11 0,42%
NIEDOPUSZCZONE DO OBROTU PUBLICZNEGO 2 996,30 3 045,79 0,65%
O terminie wykupu powyzej 1 roku
Obligacje
PGF nie dotyczy nie dotyczy Polska Grupa Polska  2007-07-05 zmienne 100 000,00 30 2 996,30 3 045,79 0,65%
Farmaceutyczna
S.A.
Razem 196 943 197 053,31 211 378,53 45,36%
ARR - aktywny rynek regulowany
ARN - aktywny rynek nieregulowany
NAR - nienotowane na aktywnym rynku
SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE ZROWNOWAZONY - 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

I AKTYWA 465 922,86
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 46 027,39
Naleznosci 12 881,81
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 401 988,76
— dtuzne papiery wartosciowe 206 353,63
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 5024,90
— dfuzne papiery wartosciowe 5 024,90
Pozostate aktywa 0,00
1. ZOBOWIAZANIA 7 779,36
IIl. AKTYWA NETTO (I-Il) 458 143,50
IV. KAPITAL. FUNDUSZU 362 065,59
Kapitat wptacony 723 179,13
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -361 113,54
V. DOCHODY ZATRZYMANE 42 152,01
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 88,69
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany
zysk (strata) ze zbycia lokat 42 063,32
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT

W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 53 925,90
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY

WYNIK Z OPERACII (IV+V+/-VI) 458 143,50
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym: 4 043 034,507
Kategoria A 2612813,612
Kategoria B 0,000
Kategoria C 1 380 595,846
Kategoria A1 48 130,689
Kategoria B1 0,000
Kategoria C1 0,000
Kategoria E 1 494,360
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa *
Kategoria A 113,31
Kategoria B 113,31
Kategoria C 113,31
Kategoria A1 113,76
Kategoria B1 113,76
Kategoria C1 113,76
Kategoria E 114,69

31.12.2004

411 414,25
25 393,40
6 295,69
373 271,10
159 183,08
6 454,06

6 454,06
0,00

13 332,73
398 081,52

328 790,38
625 084,21
-296 293,83

20 202,32
960,22

19 242,10

49 088,82

398 081,52

3 740 709,547
2 346 028,523
0,000

1394 681,024
0,000

0,000

0,000

0,000

106,42
106,42
106,42
106,42
106,42
106,42
106,42

* Od 04.10.2004 r. w zwigzku ze zmiang Statutu, Fundusz rozpoczaf zbywanie jednostek uczestnictwa
réznigcych sie od siebie poziomem pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie. Rozny
poziom wynagrodzenia majg nastepujace grupy jednostek ABC, A1B1C1 oraz E. Jednostki w ramach
danej grupy réznig sie sposobem pobierania przez Fundusz optaty manipulacyjnej. Do czasu wyemitowania
przez Fundusz jednostek uczestnictwa kategorii A1B1C1 oraz E warto$¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa tych kategorii réwna jest wartosci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa kategorii ABC.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

(w tys. zlotych)

01.01-30.06.2005 01.01-31.12.2004 01.01-30.06.2004

I. PRZYCHODY Z LOKAT 8 163,52
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2 085,67
Przychody odsetkowe 5 367,82
Dodatnie saldo réznic kursowych 709,92
Przychody z optat manipulacyjnych 0,00
Pozostate 0,11
Il. KOSZTY FUNDUSZU 9 035,05
Koszty podlegajace statutowemu limitowi:
Wynagrodzenie dla towarzystwa 8 205,63
Optaty dla depozytariusza 0,00
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00
Ustugi w zakresie zarzadzania

aktywami Funduszu 0,00
Ustugi prawne 0,00
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0,00
Koszty marketingowe 0,00
Koszty audytu 0,00
Pozostate koszty limitowane 0,00

Koszty nie podlegajace statutowemu limitowi,
nie majace wplywu na warto$¢ jednostki uczestnictwa:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa

z tyt. opfat manipulacyjnych 0,00
Wynagrodzenia dla dystrybutoréw
z tyt. opfat manipulacyjnych 0,00

Koszty nie podlegajace statutowemu limitowi,
majace wplyw na warto$¢ jednostki uczestnictwa:

Koszty odsetkowe 0,81
Ujemne saldo réznic kursowych 787,58
Optaty zwigzane z prowadzeniem

rejestru aktywow Funduszu 25,40
Pozostate 15,63

lll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ
TOWARZYSTWO 0,00

IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (Il-lll) 9 035,05
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-Iv) -871,53

VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY

ZYSK (STRATA) 27 658,30
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,
w tym: 22 821,22
— z tytutu réznic kursowych -833,32

12 063,57
2 052,63
7 010,09

270,11
2 688,86
41,88

16 708,83
9 372,63
315,47
513,36

1 723,56
10,93
0,00
991,48

40,60
433,48

936,13

1 752,73

1,82
476,31

49,30
91,03
0,00

16 708,83

-4 645,26

46 435,65

19 028,94
-742,55

6 745,26
1302,07
2936,25
175,58
2331,15
0,21

8 683,81
3561,24
196,72
312,88

1 129,66
1,44
0,00
501,33

22,57
237,43

810,06

1521,09

1,82
278,92

27,13
81,52
0,00

8 683,81

-1 938,55

18 245,16

4 333,35
-376,15

Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku

(straty) z wyceny lokat, w tym: 4 837,08 27 406,71 13911,81
- z tytutu réznic kursowych 641,68 -416,08 -460,05
VII. WYNIK Z OPERACJI (V+/-VI) 26 786,77 41 790,39 16 306,61
Wynik z operaciji przypadajacy na

jednostki kategorii A17 435,11 26 209,32 10 038,35

Wynik z operaciji przypadajacy na

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

jednostki kategorii C 9 212,62 15 581,07 6 268,26
Wynik z operaciji przypadajacy na

jednostki kategorii A1 131,59 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 C1 0,00 0,00 0,00
Wynik z operaciji przypadajacy na

jednostki kategorii E 7,45 0,00 0,00

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tys. zlotych 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 398 081,52 198 006,67
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy

(razem), w tym: 26 786,77 41 790,39
Przychody z lokat netto -871,53 -4 645,26
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 22 821,22 19 028,94
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat 4 837,08 27 406,71
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 26 786,77 41 790,39
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0,00 0,00
Z przychodoéw 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: 33 275,21 158 284,46
Zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu
z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 98 094,92 286 848,51
Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 64 819,71 128 564,05
6. kaczna zmiana aktywow netto

w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 60 061,98 200 074,85
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec

okresu sprawozdawczego 458 143,50 398 081,52
8. Srednia wartos¢ aktywow netto

w okresie sprawozdawczym 414 931,71 335 588,98

. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA:

. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym, w tym: 302 324,960 1612 012,057
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 701 366,236 2 140 173,393
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 434 581,147 909 225,317
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 266 785,089 1230 948,076
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 C
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 195 609,078 764 158,108
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 209 694,256 383 094,127
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -14 085,178 381 063,981
Kategoria A1
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 49 266,438 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1135,749 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 48 130,689 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 C1
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 1512,693 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 18,333 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 1 494,360 0,000

01.01-30.06.2005 01.01-31.12.2004

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od

poczatku dziatalno$ci Funduszu, w tym: 4 043 034,507 3 740 709,547
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4 492 222,167 3790 855,931
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1879 408,555 1444 827,408
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 2612813,612 2 346 028,523

SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE ZROWNOWAZONY - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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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 C

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

3 642 604,228
2 262 008,382
1 380 595,846

3 446 995,150
2052 314,126
1394 681,024

Kategoria A1
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 49 266,438 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 135,749 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 48 130,689 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 C1
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 1512,693 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 18,333 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 1 494,360 0,000
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
IIl. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
KATEGORII ROZNIACYCH SIE WYSOKOSCIA POBIERANEJ OPLATY ZA
ZARZADZANIE
1. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
Kategorie A, B, C 106,42 93,02
Kategorie A1, B1, C1 106,42 -
Kategoria E 106,42 -
2. Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego
Kategorie A, B, C 113,31 106,42
Kategorie A1, B1, C1 113,76 106,42
Kategoria E 114,69 106,42
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym (w skali roku)
Kategorie A, B, C 13,06% 14,41%
Kategorie A1, B1, C1 * 13,91% -
Kategoria E * * 15,67% -

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

Kategorie A, B, C
Kategorie A1, B1, C1
Kategoria E

103,49 (20 24.01.05) 93,01 (02.01.04)
107,22 (11.05.05) -
103,51 (20.01.05) -

01.01-30.06.2005 01.01-31.12.2004

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

Kategorie A, B, C

Kategorie A1, B1, C1

Kategoria E

113,31 (30.06.05) 106,19 (31.12.04)
113,76 (30.06.05) -
114,69 (30.06.05) -

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

Kategorie A, B, C

Kategorie A1, B1, C1

Kategoria E

113,31 (30.06.05) 106,19 (31.12.04)
113,76 (30.06.05) 106,19 (31.12.04)
114,69 (30.06.05) 106,19 (31.12.04)

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

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,99% 2,79%
2. Procentowy udziat opfat dla depozytariusza 0,00% 0,09%
3. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem

rejestru aktywow funduszu 0,01% 0,01%
4. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie

rachunkowosci 0,00% 0,15%
5. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie

zarzadzania aktywami funduszu 0,00% 0,561%

* Fundusz po raz pierwszy wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii A1B1C1 21.02.2005,
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. jednostka odniesienia, czyli wartoscig jednostek
uczestnictwa kategorii ABC.

** 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$¢ tych jednostek uczestnictwa na 30.06.2005 oraz warto$¢ na 31.12.2004, bedaca,
zgodnie ze Statutem Funduszu tzw. jednostka odniesienia, czyli wartoscig jednostek
uczestnictwa kategorii ABC.

NOTY OBJASNIAJACE
NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z prze-
pisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesénia 1994 r. (Dz. U. Nr 76, poz. 694 z 2002
r. - tekst jednolity, z pézniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy in-
westycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318). Do 31 grudnia 2003 r. rachunkowos$¢ Fundu-
szu prowadzona byta zgodnie z przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 10
grudnia 2001 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 149, poz. 1670).

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe Funduszu skfada 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, sktadajgce sig z tabeli gléwnej oraz tabel uzupetniajacych, zawiera-
jace szczegdtowe dane o poszczegdlnych sktadnikach lokat Funduszu,

c) Bilansu, prezentujacego sktadniki aktywow i pasywéw Funduszu, kapitaly oraz wynik
finansowy,

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

e) Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego miedzy 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 uzupetniajace informacje, ktore 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 Os$wiadczenie banku - depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych stanéw 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 bylty w ksiggach 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-
dzajgcego 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 ujmowane byly w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia
uwzgledniajgcej koszty zwigzane z ich nabyciem, w szczegolno$ci prowizje maklerskie.
Sktadnikom lokat nabytym nieodpfatnie zostata przypisana cena nabycia rowna zeru.

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

e) Nalezna dywidenda z akcji notowanych na aktywnym rynku oraz przystugujace prawo
poboru akeji notowanych na aktywnym rynku ujmowane byly w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany byt po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tych praw. Niewykonane prawo pobo-
ru akcji uznane zostato za zbyte, wedtug wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu
wygasniecia tego prawa.

f) Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego
byt dzien, w ktérym agent transferowy dokonat ujecia zbycia i odkupienia jednostek
uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

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

h) W celu obliczenia wysokosci podatku dochodowego od osdb fizycznych, ktérego pfat-
nikiem jest Fundusz, przyjeta zostata metoda FIFO, co oznacza, ze Fundusz w pierwszej
kolejnosci dokonywat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych jako pierwsze.

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

j) Operacje dotyczace Funduszu ujmowane byly w walucie, w ktorej zostaty 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.

k) Naliczone przychody Funduszu obejmujg w szczegdlnosci: dywidendy i inne udziaty w zy-
skach, przychody odsetkowe oraz dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku
z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

1) Przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, naliczane byly zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

m) 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 aktywoéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyce-
ny sktadnikow lokat oraz zobowiagzan 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$¢ aktywoéw netto Funduszu przypadajaca na dane kategorie jednostek uczestnictwa
roznigce sig od siebie wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie,
iii) warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa réz-
nigcych sie od siebie wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie.
b) Warto$¢ aktywéw netto Funduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie wartosci akty-
wow Funduszu o jego zobowigzania w dniu wyceny.

c) Warto$¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii byta obliczana
w nastepujacy sposob: wartos¢ aktywéw netto Funduszu przypadajacych na dang kategorie
jednostek uczestnictwa podzielona przez liczbe jednostek uczestnictwa danej kategorii ustalo-
ng na podstawie rejestru uczestnikéw 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 uczestnikéw 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) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly wedtug wiarygodnie osza-
cowanej wartosci godziwej, za wyjatkiem diuznych papieréw wartosciowych wycenianych
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w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
d) Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg Fundusz uznawat warto$é 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 przeptywow pienigznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

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

iii) oszacowanie warto$ci 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 szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

e) Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byly 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) Akcje, prawa do akgji, prawa poboru oraz inne udziatlowe papiery warto$ciowe notowa-
ne na aktywnym rynku, wyceniane byly wedfug ostatniego dostepnego w momencie doko-
nywania wyceny kursu, rozumianego jako ostatni kurs, po jakim w danym dniu wyceny za-
warto transakcje na aktywnym rynku. Jezeli wolumen obrotu na danym papierze udziatowym
byt znaczaco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zostata zawarta zadna transakcja,
wowczas Fundusz wyceniat dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostgpny w momencie
dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku, skorygowany w sposéb umozliwia-
jacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Korygowania takiego Fundusz
dokonywat w oparciu o model wyceny bazujacy na ofertach ztozonych na danym aktywnym
rynku z tym, ze uwzglednianie wytacznie ofert sprzedazy uznano za niedopuszczalne.
W przypadku, gdy dzier wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku,
papiery udziatowe wyceniane byly wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywa-
nia wyceny kursu zamknigcia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu
zamkniecia, innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, z uwzgled-
nieniem istotnych zdarzen majgcych wplyw na warto$¢ danego sktadnika lokat.

b) Dtuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyce-
niane byly odpowiednio wedtug zasad opisanych w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze
korygowania wartosci godziwej Fundusz dokonywat w oparciu model bazujgcy na cenach
szacowanych przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustu-
gi, w oparciu o dane podawane przez serwis informacyjny Bloomberg lub Reuters. W przy-
padku braku mozliwosci zastosowania powyzszego modelu, warto$¢ godziwa szacowana
byta na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nier6zniacego sie istotnie
diuznego papieru warto$ciowego. W przypadku, gdy oba powyzsze modele wyceny nie mia-
ty zastosowania, warto$¢ godziwa szacowana byta w oparciu o model zdyskontowanych
przeptywow pienieznych. W przypadku, gdy dzier wyceny nie byt dniem dokonywania trans-
akgji na aktywnym rynku, diuzne papiery wartosciowe wyceniane byly wedtug ostatniego do-
stepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na aktywnym
rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia, innej, ustalonej przez rynek wartosci stano-
wigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z modelami wyceny wskazanymi powyzej.

c) Instrumenty pochodne, w tym kontrakty terminowe, notowane na aktywnym rynku, wy-
ceniane byly odpowiednio wedtug zasad opisanych w punkcie a) powyzej.

d) W przypadku, gdy dany sktadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za war-
to$¢ godziwa przyjmowany byt kurs ustalany na rynku gtéwnym. Wybér rynku gtéwnego do-
konywany byt niezwlocznie po uzyskaniu wiarygodnej informaciji niezbednej do oceny wszyst-
kich rynkéw, na ktorych 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 miesiacu po-
przednim byt najwyzszy. W przypadku, gdy sktadnik lokat byt notowany na kilku aktywnych
rynkach i nie znajdowat si¢ w ksiggach 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 sktadnikow lo-
kat notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. i MTS Ceto S.A.
rynkiem tym byta Gieflda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Metody wyceny skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat
wyceniane w wartosci godziwej

a) Akcje nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly wedtug wartosci godziwej wyznacza-
nej w oparciu o model wyceny poréwnawczej w stosunku do notowanych na aktywnym rynku
spotek z tej samej branzy lub o podobnych rentownosciach i prognozowanej dynamice sprzeda-
2y. W przypadku braku mozliwosci zastosowania powyzszego modelu, warto$¢ godziwg wyzna-
czana byfa w oparciu 0 model zdyskontowanych przeptywow pienigznych, w ktorym uwzglednia-
ne byly prognozowane przeptywy pieniezne generowane przez spétke oraz warto$¢ rezydualna.
b) Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly wedtug wartosci godzi-
wej ustalanej za pomocg modelu wyznaczania wartosci teoretycznej prawa poboru
w oparciu o wartos¢ aktywu bazowego.

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

Metody wyceny skiadnikéw 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 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 spra-
wozdania finansowego

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

W poprzednim okresie sprawozdawczym, od 4 pazdziernika 2004 r. w zwiazku ze zmiang Sta-
tutu, Fundusz rozpoczat zbywanie kategorii jednostek uczestnictwa réznigcych sie od siebie po-
ziomem pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie. Inny poziom wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie wyréznia kazda z wyodrebnionych grup kategorii jednostek uczest-
nictwa (ABC, A1B1C1 oraz E). W ramach danej grupy jednostki uczestnictwa réznia sie od sie-
bie sposobem pobierania przez Fundusz optaty manipulacyjnej. Sposdb pobierania optaty mani-
pulacyjnej nie wptywa na wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, dlatego tez Fun-
dusz wyodrebnia rachunkowo jedynie grupy jednostek rézniace si¢ poziomem pobieranego wy-
nagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie. Wszystkie jednostki uczestnictwa nabyte przez
uczestnikow do dnia 1 paZdziernika 2004 r. zostaly odpowiednio zaliczone do kategorii A i C.
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 szczegdlnosci koszty zwiazane z obstugg 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, B i C - 4,0%,

b) dla jednostek uczestnictwa kategorii A1, B1, C1 - 2,9%,

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

Do momentu zmiany Statutu koszty limitowane Funduszu wynosity w skali roku maksymalnie
4,0%, w tym maksymalnie 2,5% 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 przeptywéw pienigznych.

3. Szczegdtowy opis metodologii wyliczania wskaznikow WKC oraz SOP

Na mocy rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 13 wrze$nia 2004 roku w sprawie prospek-
tu informacyjnego oraz specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, a takze
skrotu tego prospektu (Dz.U. Nr 205, poz. 2095), Fundusz opublikowat w prospekcie in-
formacyjnym z dnia 13 maja 2005 r. nastepujace wskazniki obejmujgce 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 przypadajace 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 aktywow Funduszu,

3) ustugi w zakresie rachunkowosci, w tym prowadzenie
rejestru uczestnikow Funduszu,

4) ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne,

5) ustugi prawne,

6) koszty marketingowe,

7) koszty prowadzenia dystrybucji,

8) koszty audytu,

9) koszty zarzadzania aktywami,

10) prowizje bankowe oraz inne koszty i optaty,

11) 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 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 lub zbyciem skfadnikéw portfela,
2) koszty odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,
3) koszty $wiadczen wynikajacych z realizacji umow, 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”

SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE ZROWNOWAZONY - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

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

30.06.2005 31.12.2004
Naleznosci z tytutu zbytych lokat 10 443,48 3 924,55
Naleznosci z tytutu zbytych
jednostek uczestnictwa 1 360,49 2 366,89
Naleznosci z tytutu dywidend 620,82 0,00
Naleznosci z tytutu subskrypcji na akcje 456,87 0,00
Pozostate naleznosci 0,15 4,25
NALEZNOSCI RAZEM 12 881,81 6 295,69
NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA
Struktura pozycji bilansu ,Zobowigzania”

30.06.2005 31.12.2004
Zobowigzania z tytutu nabytych lokat 4 949,90 9 388,40
Zobowigzania z tytutu wptat
na jednostki uczestnictwa 1 060,57 2 260,03
Zobowigzania z tytutu odkupionych
jednostek uczestnictwa 193,03 302,35
Zobowigzania z tytutu podatku
od os6b fizycznych 143,63 64,53
Zobowigzania wobec TFI 1 426,11 1294,24
Rezerwa na wydatki 0,86 11,13
Pozostate zobowigzania 5,26 12,05
ZOBOWIAZANIA RAZEM 7 779,36 13 332,73
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NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

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

NAZWA BANKU Rodzaj rachunku PLN CzK EUR HUF
Bank BPH S.A. rachunki biezagce 0,35 3,33 116,97 -

rachunki lokat 45 857,45 - - 49,28
BRE Bank S.A. rachunki biezagce

0,01 - - -
rachunki lokat - - - -
2. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom rodkéw pienigznych utrzymywanych w ce-
lu zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu
W okresie od 1 stycznia 2005 r. do 30 czerwca 2005 r., $redni poziom $rodkéw pienigznych
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazan Funduszu wyniost (w tys. zotych):

17 188,03

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 zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w po-
dziale na kategorie bilansowe
Za aktywa lub zobowigzania obciazone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub
zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysokos$¢ przeptywdw 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 209.399,42 tys. ztotych co stanowito 44,94% aktywéw Funduszu, w tym:
— sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery warto$ciowe) obcigzone ry-
zykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej 206.353,63tys. ztotych,
— sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery warto$ciowe o zmiennym
oprocentowaniu) obcigzone ryzykiem zmiany wysokosci przeptywoéw srodkow pienigznych
wynikajacym ze stopy procentowej 15.021,9 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 3.045,79 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) $wiadczenia wyni-
kajacego z wyemitowanych papieréw wartosciowych lub zawartych transakcji termino-
wych. W przypadku skarbowych dtuznych papieréw wartosciowych ryzykiem kredytowym
jest ryzyko kraju emitujgcego dany papier.
Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym
wyrazony jest przez warto$¢ bilansowa sktadnikow lokat, z ktérymi zwigzane jest ryzyko
kredytowe.
Na dziert 30 czerwca 2005 r. Fundusz posiadat aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym
na kwote 211.378,58 tys. ztotych co stanowito 45,37% aktywéw Funduszu.
W obrebie aktywéw obcigzonych ryzykiem kredytowym koncentracja ryzyka kredytowego
w poszczegodlnych kategoriach lokat na dzien 30 czerwca 2005 r. przedstawiata sie na-
stepujaco:
Sktadnik lokat Wartosé¢ bilansowa w tys. ztotych Udziat procentowy
98,35%
1,65%

Obligacje i bony Skarbu Panstwa
Obligacje komercyjne

207 896,31
3 482,22

3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje si¢ aktywa lub zobo-
wigzania, ktérych warto$é godziwa uzalezniona jest od poziomu kursow walut obcych.
Na dzien 30 czerwca 2005 r. Fundusz posiadat:

— aktywa denominowane lub wyceniane w walutach obcych na kwote 22.781,93 tys. zlo-
tych co stanowito 4,89% aktywéw Funduszu

— zobowigzania wyrazone w walutach obcych na kwote 1.407,19 tys. ztotych co stanowi-
fo 0,30% aktywéw Funduszu.

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

Sktadnik lokat HUF usD

Akcje 79,56% 20,44%

NOTA NR 6 - Instrumenty pochodne

Na dzien 30 czerwca 2005 r. nie byly zawarte przez Fundusz zadne transakcje dotyczace
instrumentéw pochodnych.

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 nie byt strong takich transakgji.

2. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ 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 papierow wartosciowych

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

4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 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 pie-
nigznych w kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wigcej niz 1% warto$ci akty-
woéw 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%
warto$ci aktywow Funduszu.

2. Informacje o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej,
na dzien ich udzielenia, wigcej niz 1% wartoéci aktywoéw 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 pozycji bilansu

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

Pozycja bilansowa EUR usD CzK HUF PLN

Srodki pienigzne

i ich ekwiwalenty 116,97 0,00 3,33 49,28 45 857,81
Sktadniki lokat notowane

na aktywnym rynku 0,00 462297 0,00 17 989,38173 022,81
Zobowigzania z tytutu

nabytych lokat 0,00 0,00 0,00 1407,19 354271

Wszystkie pozostate pozycije bilansu byty denominowane w PLN.

2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu

Na dzieft 30 czerwca 2005 r. dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu przed-
stawialy sie nastepujaco (w tys. ztotych):
Sktadnik lokat Dodatnie
réznice niezrealizowane

Dodatnie
réznice zrealizowane
Akcje 22,67 381,32
3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu
Na dzien 30 czerwca 2005 r. ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu przed-
stawialy si¢ nastepujaco (w tys. ztotych):
Sktadnik lokat Ujemne
roznice zrealizowane

Ujemne
réznice niezrealizowane

Akcje -855,99 -88,09
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: 22 821,22 18 847,43 4 180,99
- dtuzne papiery wartosciowe 1 468,95 1290,32 -97,02
Sktadniki lokat nienotowane na

aktywnym rynku, w tym: 0,00 181,51 152,36
- dtuzne papiery warto$ciowe 0,00 4,84 -24,32
RAZEM 22 821,22 19 028,94 4 338,35

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw, 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: 4 837,08 27 406,71 13911,81
- dtuzne papiery wartosciowe 7 178,63 4 463,61 -673,14
Sktadniki lokat nienotowane

na aktywnym rynku 0,00 0,00 0,00
RAZEM 4 837,08 27 406,71 13 911,81

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.

NOTANR 11 - KOSZTY FUNDUSZU

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedfug rodzajéw co najmniej w
zakresie przedstawionym w pozycii Il rachunku wyniku z operaciji

Fundusz nie prowadzi ewidencji kosztéw przekraczajacych 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. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe.

Rok Warto$¢ aktywéw netto
2004 398 081,52
2003 198 006,67
2002 49 062,73

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

Rok WANJU

Kategorie A B C* Kategorie A1 B1 C1* Kategoria E*
2004 106,42 106,42 ** 106,42 **
2003 93,02 - -
2002 75,61 - -

* Od 04.10.2004 r. w zwigzku 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 A1B1C1 oraz E
warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa tych kategorii rowna jest wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii ABC.

SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE ZROWNOWAZONY - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

za okres obrotowy od 1 stycznia do 30 czerwca 2005 r.
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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 nastapity 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 btedow 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, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownos$é
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
wplynaé 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 wplyngé 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 b > rewid z przeglad ia finansowego

obejmujacego okres od 1 stycznia 2005 r. do 30 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 Zrownowazony - 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
458.143,50 tys. zt;

(c) rachunek wyniku z operaciji za okres od 01 stycznia do 30 czerwca 2005 r. wykazujacy zysk
netto w kwocie 26.786,77 tys. zi;

(d) zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 01 stycznia do 30 czerwca 2005 r.
wykazujace zwigkszenie aktywow netto o kwote 60.061,98 tys. zi;

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

(f) noty objasniajace oraz informacje dodatkowa.

Do sprawozdania finansowego dotaczono 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 informaciji 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
Cztonek Zarzadu

Biegty Rewident

Numer ewidencyjny 1750/287

Spétka wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 144

Warszawa, 26 sierpnia 2005 r.

Oswiadczenie Depozytariusza

Bank BPH Spétka Akcyjna wypetniajac obowiazki depozytariusza dla PKO/CREDIT SUISSE
Zréwnowazony - funduszu inwestycyjnego otwartego potwierdza, iz dane zawarte w sprawoz-
daniu przedstawionym przez PKO/CREDIT SUISSE Zréwnowazony - fundusz inwestycyjny
otwarty, dotyczace stanéw aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papie-
réw wartosciowych oraz pozytkow z nich wynikajacych 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

SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE ZROWNOWAZONY - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

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