SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO/CREDIT SUISSE OBLIGACJI - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

Warszawa, dnia 27.02.2006 r.

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia
2005 r. dla PKO/CREDIT SUISSE Obligacji — funduszu inwestycyjnego otwartego, zarzadza-
nego przez PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A.

W sprawozdaniu zawarte sg, migdzy innymi, szczegétowe informacije o strukturze portfela in-
westycyjnego oraz zasady polityki inwestycyjnej Funduszu. Do sprawozdania dotaczona jest
opinia z badania przeprowadzonego przez biegtego rewidenta oraz oswiadczenie banku de-
pozytariusza.

Warto$¢ podstawowych kategorii jednostek uczestnictwa — A i B wzrosta w okresie spra-
wozdawczym o 3,90%.

Struktura portfela Funduszu oparta byta w gtéwnej mierze na obligacjach o stalym oprocen-
towaniu, przy jednoczesnym stopniowym zwiekszaniu udziatu obligacji o zmiennym oprocen-
towaniu. Udziat obligaciji przedsigbiorstw ulegt nieznacznemu zwiekszeniu, przy czym nalezy
stwierdzic¢, ze ptytkos¢ polskiego rynku dtugu korporacyjnego nie pozwolita w petni wykorzy-
sta¢ poprawiajgcej sie koniunktury gospodarczej. Udziat inwestycji denominowanych w wa-
lutach obcych zostat istotnie ograniczony w zwigzku z oczekiwaniami na umocnienie sig kur-
su ztotego. W czwartym kwartale roku udziat obligacji zmiennoprocentowych zostat ograni-
czony na rzecz papieréw o stalym oprocentowaniu.

W badanym okresie aktywa netto PKO/CREDIT SUISSE Obligacji - fio zmniejszyly sie do
poziomu 1 miliarda 434 miliondw zt. Zmniejszenie aktywow byto zwigzanie min. ze zmiang
struktury zarzadzanych aktywéw funduszy inwestycyjnych w Polsce. W zwiazku z utrzymuja-
cg sig od kilku lat dobrg koniunkturg na rynku akcji, Klienci chetniej lokowali swoje $rodki
w funduszach z udziatem akcji w portfelu.

taczna wartos¢ aktywow netto Funduszy PKO/CREDIT SUISSE na 31 grudnia 2005 r. wy-
nosita 5 miliardow 368 milionow zt., co pozycjonuje PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A. na 4
miejscu wérod polskich TFI.

Rok 2005 byt dla PKO/CREDIT SUISSE okresem intensywnych prac nad powigkszeniem pa-
lety oferowanych produktow. W ciagu tego roku do oferty zostaly dotaczone: PKO/CREDIT
SUISSE Rynku Pienigznego - fio, PKO/CREDIT SUISSE Obligaciji Extra - fio, PKO/CREDIT
SUISSE Akcji Nowa Europa - fio, PKO/CREDIT SUISSE Swiatowy Fundusz Walutowy —
sfio z wydzielonymi subfunduszami oraz S-Collect. Nowe fundusze tworzg zréznicowane moz-
liwodci inwestycyjne na rynkach papieréw wartoéciowych w Polsce i za granica.

W 2006 roku priorytetowym celem PKO/CREDIT SUISSE TF| S.A jest dalsze poszerzanie
oferty zgodnie z rosngcymi oczekiwaniami rynkowymi, a takze edukacja Klientéw na temat
konieczno$ci dywersyfikacji $rodkéw oraz samodzielnego inwestowania z my$la o emerytu-
rze. Strategicznym zadaniem pozostaje systematyczne uzyskiwanie stabilnych wynikow in-
westycyjnych, przy jednoczesnym ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego.

Zyczymy Panstwu zadowolenia z dokonywanych inwestycji. Zapraszamy takze do korzystania
z infolinii PKO/CREDIT SUISSE (0-801 32 32 80) oraz strony internetowej www.pko-cs.pl,
na ktorej znajdg Panstwo informacje o Funduszach i ustugach oferowanych przez
PKO/CREDIT SUISSE.

Z powazaniem,

Tomasz Bogutyn Marcin Jarkiewicz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu

Nazwa Funduszu: PKO/CREDIT SUISSE Obligacji — fundusz inwestycyjny otwarty

PKO/CREDIT SUISSE Obligaciji - fio jest otwartym funduszem inwestycyjnym, dziatajgcym

na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego na podstawie ustawy o funduszach inwe-

stycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z pdzniejszymi zmianami), kto-
ra weszla w zycie 1 lipca 2004 r. Do dnia 30 czerwca 2004 r. Fundusz dziatat na podstawie

ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 139, poz. 933

z pozniejszymi zmianami).

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjg Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd nr

DFN-409/13-35/99 z dnia 11 czerwca 1999 r. o udzieleniu zezwolenia na utworzenie

PKO/CREDIT SUISSE Obligacji — funduszu inwestycyjnego otwartego. Fundusz zostat

utworzony na czas nieokreslony.

PKO/CREDIT SUISSE Obligacji - fio posiada osobowos$¢ prawna. Zostat wpisany do Re-

jestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII Wy-

dziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFj 24 w dniu 26 lipca 1999 r.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Funduszu

Celem Funduszu jest osigganie przychodéw z lokat netto Funduszu.

Zgodnie z ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych Fundusz realizujac

cel inwestycyjny moze:

a) Lokowaé swoje aktywa w:

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

ii) papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu publicz-
nego nabywane w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli warun-
ki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do
obrotu, o ktérym mowa w pkt i) oraz gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione
w okresie nie dtuzszym niz jeden rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy nastapi zaofe-
rowanie tych papieréw lub instrumentéw,

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 majgcym 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, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwesto-
wania majgce siedzibe za granica.

b) Zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzo-
wane instrumenty pochodne, przy czym umowa ma na celu ograniczenie ryzyka inwesty-
cyjnego lub zapewnienie sprawnego zarzadzania portfelem, a jej zawarcie bedzie zgodne
z celem inwestycyjnym Funduszu.

c) Udziela¢ pozyczek w postaci zdematerializowanych papieréw wartosciowych na zasa-
dach i warunkach okreslonych w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 pazdzierni-
ka 2005 r. w sprawie trybu i warunkéw udzielania przez firmy inwestycyjne pozyczek na
nabycie maklerskich instrumentéw finansowych (Dz. U. Nr 207, poz. 1728).

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

Zgodnie ze Statutem Fundusz lokuje aktywa w instrumenty dtuzne dopuszczone i niedopusz-
czone do publicznego obrotu, przy czym podstawowymi rodzajami lokat sg instrumenty dtuz-
ne dopuszczone do obrotu publicznego, a warto$¢ tych lokat nie moze byé mniejsza niz 50%
wartosci aktywéw Funduszu. Akcje dopuszczone i niedopuszczone do publicznego obrotu
nie sg przedmiotem lokat Funduszu, za wyjatkiem sytuacji, gdy na rynku zostanie ogtoszone
wezwanie do sprzedazy wszystkich akcji danego podmiotu znajdujacych sie w publicznym
obrocie. W takim przypadku Fundusz moze skupi¢ tego rodzaju akcje w celu ich odsprze-
dazy tak, aby taczna warto$¢ tego rodzaju lokat nie przekroczyta 5% wartoéci aktywéw Fun-
duszu. Podstawowym kryterium doboru lokat jest analiza ryzyka stopy procentowe;j.
Szczegdty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sa w artyku-
tach 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. zostato wpisane do
Rejestru Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIX
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe PKO/CREDIT SUISSE Obligacji - fio obejmuje okres roczny od
1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2005 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe PKO/CREDIT SUISSE Obligaciji - fio sporzadzone zostato przy
zafoZeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej sig przewidzie¢ przysztosci.
Nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.
6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie sprawozdania finansowego PKO/CREDIT SUISSE Obligacji — fio za rok 2005 r.
powierzono firmie PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Fundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastepujgcych kategorii: A, A1, B, B1 oraz E.
Podziat na kategorie zwigzany jest ze sposobami nabywania, metoda pobierania optat mani-
pulacyjnych oraz wysokoscig wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie pobieranego od
aktywow przypadajgcych na dane kategorie jednostek uczestnictwa.

Jednostki uczestnictwa kategorii A oraz A1 charakteryzujg sie tym, ze uczestnik przy naby-
waniu ptaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 1% kwoty wptaty. Wynagro-
dzenie Towarzystwa za zarzadzanie jest pobierane:

- dla jednostek uczestnictwa kategorii A — maksymalnie do wysokosci 2,1% w skali roku,
- dla jednostek uczestnictwa kategorii A1 — maksymalnie do wysokoéci 1,3% w skali roku.
Jednostki uczestnictwa kategorii B oraz B1 charakteryzuja sie tym, ze przy odkupieniu jednostek
uczestnictwa przez Fundusz uczestnik ptaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 1%
kwoty podlegajacej odkupieniu. Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie jest pobierane:

- dla jednostek uczestnictwa kategorii B — maksymalnie do wysokosci 2,1% w skali roku,
- dla jednostek uczestnictwa kategorii B1 — maksymalnie do wysoko$ci 1,3% w skali roku.
Jednostki uczestnictwa kategorii E charakteryzujg sie tym, ze uczestnik przy nabywaniu pta-
ci opfate manipulacyjng maksymalnie do wysoko$ci 5% kwoty wptaty. Wynagrodzenie To-
warzystwa za zarzadzanie jest pobierane maksymalnie do wysokosci 1,4% w skali roku.
Fundusz ustata warto$¢ aktywow netto oraz warto$¢ aktywow netto Funduszu przypadajaca
na dane kategorie jednostek uczestnictwa AB, A1B1 oraz E réznigce si¢ od siebie wysoko-
$cig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie.

W przypadku, gdy na dany dzien bilansowy Fundusz nie wyemitowat Zadnej jednostki z ka-
tegorii A1B1 lub E, wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa tych kategorii — zgod-
nie ze statutem — réwna jest wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii AB.
Na dzien bilansowy Fundusz wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii A, A1 oraz E.
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1) TABELA GLOWNA

ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2005 r.

Sktadniki lokat

Na dzien 31 grudnia 2005 r.

Na dzien 31 grudnia 2004 r.

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Udziat w aktywach
ogotem (%)

Wartos¢ wedtug

ceny nabycia

Wartos¢ wedtug Udziat w aktywach

wyceny na dzien

ogotem (%)

w tys. bilansowy w tys. wtys. bilansowy w tys.
Akcje - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - -
Prawa do akgji - - - - -
Prawa poboru - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne 44 790 45 296 3,14% 44 790 45 546 2,76%
Dtuzne papiery wartosciowe 1085 984 1140 899 79,20% 1467 551 1498 354 90,46%
Instrumenty pochodne nie dotyczy -781 -0,06% nie dotyczy 23 367 1,40%
udziaty w spétkach z o.0. - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majce siedzib za granic - - - - -
Wierzytelnosci - - - - -
Weksle - - - - -
Depozyty - - - - -
Waluty - - - - -
Nieruchomosci - - - - -
Statki morskie - - - - -
Inne - - - - - -
Razem 1130 774 1185414 82,28% 1512 341 1567 267 94,62%
2) TABELE UZUPEENIAJACE
Listy zastawne Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki Rodzaj Podstawa Warto$¢ ~ Liczba ~ Wartos¢ ~ Wartos¢  Udziat w
rynku rynku siedziby wykupu oprocen- listu emisji  nominalna wg ceny wedlug  aktywach
emitenta towania nabycia wyceny ogotem
wiys.  nadzen (%)
bilansowy
wtys.
O terminie wykupu powyzej 1 roku
RHEINHYP nienotowane nie dotyczy  BREBank  Polska ~ 2008-10-10 zmienne  hipoteczny Ustawa z dnia ~ 1000,00 44 790 44790 45 296 3,14%
- BRE BANK na aktywnym Hipoteczny 29 sierpnia 1997r.
HIPOTECZNY S.A. rynku SA. o listach zastawnych
i bankach hipotecznych
Razem 44790 44 790 45 296 3,14%
Dtuzne papiery Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki ~ Warto$¢  Liczba Wartos¢ ~ Warto$¢ Udziat w
warto$ciowe rynku rynku siedziby wykupu oprocen-  nominalna wg ceny wedtug aktywach
emitenta towania nabycia wyceny ogdtem
wtys.  nadzen (%)
bilansowy
wtys.
O terminie wykupu do 1 roku
Obligacje 119 168 126 424 8,78%
FORD MOTOR CREDIT CO aktywny rynek Frankfurt Ford Motor Stany  2006-01-06 zmienne  3859,80 8000 31309 30 860 2,14%
- rynek regulowany Stock Credit Co.  Zjednoczone
Exchange
FORD CREDIT AUSTRALIA aktywny rynek Luxembourg Ford Credit Australia  2006-04-04 stale  1000,00 5000 5161 5334 0,37%
- rynek regulowany Stock Australia
Exchange Limited
FORD MOTOR CREDIT CO aktywny rynek  Frankfurt Stock FordMotor Stany ~ 2006-06-06 stale  3859,80 2000 8154 7898 0,55%
- rynek regulowany Exchange Credit Co.  Zjednoczone
0OK0406 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska ~ 2006-04-12 zerokuponowe 1 000,00 446 343 441 0,03%
PS0506 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska ~ 2006-05-12 stae 1000,00 34783 32520 37178 2,58%
OK0806 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska ~ 2006-08-12 zerokuponowe  1000,00 10 000 8 561 9735 0,68%
PS1106 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska ~ 2006-11-12 stale  1000,00 33500 33120 34978 2,43%
O terminie wykupu powyzej 1 roku
Obligacje 956 816 1004 375 69,72%
WZ0307 aktywny rynek GPW w Warszawie Skarb Paristwa Polska  2007-03-24 zmienne 1 000,00 7778 7738 7789 0,54%
- rynek regulowany
VOLKSWAGEN aktywny rynek Luxembourg Volkswagen Holandia ~ 2007-04-10 stale 1000,00 20000 21864 22 281 1,55%
FINANCIAL SERVICES - rynek regulowany Stock Financial Services N.V.
Exchange
HUNGARY GOVERNMENT aktywny rynek Budapest Skarb Paristwa Wegry ~ 2008-06-12 state 152,71 7 000 1100 1090 0,08%
- rynek regulowany Stock Wegry
Exchange
LANDBK HESSEN-THUERINGEN ~ aktywny rynek Luxembourg Landesbank Niemcy ~ 2010-09-07 stale  1000,00 40000 50220 53319 8,70%
- rynek regulowany Stock - Hessen
Exchange Thueringen
Girozentrale
WZ0911 aktywny rynek GPW Skarb Panstwa Polska ~ 2011-09-24 zmienne  1000,00 38091 38223 38 597 2,68%
- rynek regulowany  w Warszawie
CENTRAL EUROPEAN aktywny rynek Irish Stock ~ Central European Stany ~ 2012-07-25 stale  3859,80 1000 4133 4331 0,30%
DISTRIBUTION - rynek regulowany Exchange  Distribution Co.  Zjednoczone
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HUNGARY GOVERNMENT aktywny rynek  Budapest Stock Skarb Paristwa Wegry  2013-02-12 state 152,71 9000 1485 1443 0,10%

- rynek regulowany Exchange Wegry
UKRAINE GOVERNMENT aktywny rynek Dusseldorf Stock Skarb Paristwa Ukraina  2013-06-11 stale 3 261,30 2000 7 563 7061 0,49%
- rynek regulowany Exchange Ukraina
0K0407 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Panstwa Polska ~ 2007-04-12 zerokuponowe  1000,00 48000 43183 45 350 3,15%
PS0507 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska ~ 2007-05-12 stale 100000 29839 30435 32974 2,29%
0OK0807 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska ~ 2007-08-12 zerokuponowe 1 000,00 5000 4574 4652 0,32%
OK1207 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska ~ 2007-12-12  zerokuponowe 1 000,00 5000 4545 4577 0,32%
PS0608 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Panstwa Polska 2008-06-24 stale  1000,00 98928 95146 104 362 7,24%
DS0509 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska  2009-05-24 stale  1000,00 147550 152131 158 149 10,98%
DS1109 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Panstwa Polska ~ 2009-11-24 stale 100000 11870 12298 12 371 0,86%
PS0310 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska  2010-03-24 stale  1000,00 170822 177508 183330 12,78%
DS1110 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska ~ 2010-11-24 stale 100000 91862 88834 96 150 6,67%
DS1013 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska ~ 2013-10-24 stale 1000,00 72050 68872 72 397 5,03%
DS1015 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Panstwa Polska 2015-10-24 stale  1000,00 50759 52430 55 740 3,87%
WS0922 inny aktywny rynek MTS Poland Skarb Paristwa Polska  2022-09-23 stale 100000 24786 24 357 26 942 1,87%
PGF nienotowane nie dotyczy Polska Grupa Polska ~ 2007-07-05 zmienne 100 000,00 100 9987 10 124 0,70%
na aktywnym rynku Farmaceutyczna S.A.
PKP | SERIA nienotowane nie dotyczy PolskieKoleje Polska 2011-02-06 zmienne 100 000,00 350 35000 35724 2,48%
na aktywnym rynku Panstwowe S.A.
ECHO nienotowane nie dotyczy Echo Polska ~ 2011-05-25 zmienne 100 000,00 195 19190 19 375 1,34%
na aktywnym rynku Investment S.A.
DOMINET BANK nienotowane nie dotyczy Dominet Polska 2014-07-29 zmienne 100 000,00 60 6 000 6 247 0,43%
na aktywnym rynku Bank S.A.
Inne 10 000 10 100 0,70%
GETIN BANK nienotowane nie dotyczy Getin Polska 2008-10-28 zmienne 500 000,00 20 10000 10 100 0,70%
na aktywnym rynku Bank S.A.
Razem aktywny rynek - rynek regulowany 176 950 180 003 12,50%
Razem inny aktywny rynek 828857 879326 61,06%
Razem nienotowane na aktywnym rynku 80 177 81570 5,65%
Razem 975789 1085984 1140 899 79,20%
Instrumenty pochodne Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby Instrument Liczba ~ Wartoé¢ wg ceny ~ Warto$¢ wedlug Udziat w
rynku rynku (wystawca) emitenta bazowy nabycia wtys.  wyceny na dzien aktywach
(wystawcy) bilansowy w tys.  ogétem (%)
NIEWYSTANDARYZOWANE INSTRUMENTY POCHODNE
IRS
SW27032006N001 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy stopa 1 nie dotyczy -1.387 -0,10%
procentowa
SW03122007N001 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy stopa 1 nie dotyczy -2 344 -0,16%
procentowa
SW05122007N001 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy stopa 1 nie dotyczy 2058 0,14%
procentowa
SW27032006N002 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy stopa 1 nie dotyczy 608 0,04%
procentowa
FORWARD Bony skarbowe
FXEURPLNO06062006N001 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy EUR 1 nie dotyczy 201 0,01%
FXEURPLNO06012006N001 nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy nie dotyczy EUR 1 nie dotyczy 83 0,01%
Razem 6 -781 -0,06%
3) TABELE DODATKOWE
Gwarantowane skfadniki lokat Rodzaj taczna liczba Wartos¢ wediug Warto$¢ wg wyceny Udziat w aktywach
ceny nabycia w tys.  na dzien bilansowy w tys. ogoétem (%)
PAPIERY WARTOSCIOWE GWARANTOWANE PRZEZ SKARB PANSTWA
PKP | SERIA Obligacja 350 35 000,00 35 724,00 2,48%
Razem 350 35 000,00 35 724,00 2,48%
Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w tys. Udziat w aktywach ogétem (%)
Ford Motor Co 44 092 3,06%
Razem 44 092 3,06%
Sktadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy Wartoé¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w tys. Udziat w aktywach ogétem (%)
PKP | SERIA 20 414 1,42%
Razem 20 414 1,42%
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BILANS

VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY

sporzadzony na dzief 31 grudnia 2005 r. ZYSK (STRATA) 3665 -18 738
(w tys. ztotych z wyjatkiem liczby i wartosci jednostek uczestnictwa)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -7 398 54 057
31.12.2005 31.12.2004 — z tytutu réznic kursowych -1867 3710
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku
I. AKTYWA 1 440 668 1 655 800 (straty) z wyceny lokat, w tym: 11 063 -72 795
— z tytutu réznic kursowych 6 593 -6 367
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 168 424 87 699
VII. WYNIK Z OPERACII (V+/-VI) 59 354 69 014
Naleznosci 622 834
Wynik z operacji przypadajcy na jednostke
Transakcje przy zobowizaniu sie uczestnictwa kategorii A (w zlotych) 6,79 6,14
drugiej strony do odkupu 86 208 0 Wynik z operacji przypadajcy na jednostke
uczestnictwa kategorii B (w ztotych) 6,79 6,14
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 059 329 1291 691 Wynik z operacji przypadajcy na jednostke
— diuzne papiery wartoéciowe 1 059 329 1291 691 uczestnictwa kategorii A1 (w ztotych) 8,20
Wynik z operacji przypadajcy na jednostke
Skfadniki lokat nienotowane uczestnictwa kategorii B1 (w ztotych) 8,20
na aktywnym rynku, w tym: 126 085 275 576 Wynik z operacji przypadajcy na jednostke
— diuzne papiery wartoéciowe 81570 206 663 uczestnictwa kategorii E (w zlotych) 8,87
Pozostate aktywa 0 0
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
1. ZOBOWIAZANIA 5914 5895 (w tys. ztotych za wyjtkiem liczby i wartosci jednostek uczestnictwa)
IIl. AKTYWA NETTO (I-I) 1434 754 1649 905 01.01-31.12.2005 01.01-31.12.2004
IV. KAPITAL FUNDUSZU 728 952 1003 457 I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO:
Kapitat wptacony 7 537 557 7 371038 1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -6 808 605 -6 367 581 okresu sprawozdawczego 1 649 905 4080 076
V. DOCHODY ZATRZYMANE 674 555 626 264 2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy
(razem), w tym: 59 354 69 014
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody
z lokat netto 447 233 391 544 Przychody z lokat netto 55 689 87 752
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -7 398 54 057
zysk (strata) ze zbycia lokat 227 322 234 720 Wozrost (spadek) niezrealizowanego
- zysku (straty) z wyceny lokat 11 063 -72 795
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT
W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 31247 20 184 3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 59 354 69 014
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY 4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0 0
WYNIK Z OPERACII (IV+V+/-VI) 1434 754 1649 905 Z przychodéw z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym: 7 928 566,172 9 474 002,243 Z przychoddéw ze zbycia lokat 0 0
Kategoria A 7 798 909,146 9 474 002,243 5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym
Kategoria B 0,000 0,000 (razem), w tym: -274 505 -2 499 185
Kategoria A1 128 396,441 0,000 Zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu
Kategoria B1 0,000 0,000 z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 166 519 75 622
Kategoria E 1 260,585 0,000 Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu
z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 441 024 2 574 807
Wartos$¢ aktywéw netto na jednostk uczestnictwa
Kategoria A 180,94 174,15 6. Laczna zmiana aktywow netto
Kategoria B 180,94 174,15 w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -215 151 -2 430 171
Kategoria A1 182,35 174,15
Kategoria B1 182,35 174,15 7. Warto$¢ aktywow netto na koniec
Kategoria E 183,02 174,15 okresu sprawozdawczego 1434 754 1649 905
8. Srednia Wartos¢ aktywow netto
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII w okresie sprawozdawczym 1548 107 2 486 151
(w tys. ztotych)
IIl. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA:
01.01-31.12.2005 01.01-31.12.2004
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
|. PRZYCHODY Z LOKAT 97 533 151 082 w okresie sprawozdawczym, w tym: -1 545 436,071 -14 810 157,595
Przychody odsetkowe 89 181 142 000 Kategoria A
Dodatnie saldo réznic kursowych 8 351 8 558 Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 923 834,576 446 450,106
Przychody z optat manipulacyjnych 0 156 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 598 927,673 15 256 607,701
Pozostate 1 368 Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -1 675 093,097 -14 810 157,595
IIl. KOSZTY FUNDUSZU 41 844 63 330 Kategorie B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Koszty podlegajce statutowemu limitowi: Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Wynagrodzenie dla towarzystwa 32 356 32219 Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzcych dystrybucje 0 17 213
optaty dla depozytariusza 0 1845 Kategoria A1
ustugi w zakresie rachunkowosci 0 904 Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 158 749,552 0,000
ustugi w zakresie zarzdzania aktywami Funduszu 0 500 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 30 353,111 0,000
ustugi prawne 0 16 Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 128 396,441 0,000
ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
Koszty marketingowe 0 89 Kategorie B1
Koszty audytu 0 49 Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Pozostate koszty limitowane 0 947 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Koszty nie podlegajce statutowemu limitowi,
nie majace wptywu na warto$¢ jednostki uczestnictwa: Kategoria E
Wynagrodzenie dla Towarzystwa Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1291,933 0,000
z tyt. optat manipulacyjnych 0 144 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 31,348 0,000
Wynagrodzenia dla dystrybutorow Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 1 260,585 0,000
z tyt. optat manipulacyjnych 0 12
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajco
Koszty nie podlegajce statutowemu limitowi, od pocztku dziatalno$ci Funduszu, w tym: 7 928 566,172 9 474 002,243
majace wplyw na warto$¢ jednostki uczestnictwa:
Koszty odsetkowe 150 26 Kategoria A
Ujemne saldo réznic kursowych 9196 9038 Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 48 796 398,391 47 872 563,815
Optaty zwizane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 94 179 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 40 997 489,245 38 398 561,572
Pozostate 48 149 Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 7 798 909,146 9 474 002,243
IIl. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0 Kategorie B
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (II-1ll) 41844 63 330 Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,000 0,000
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) 55 689 87 752
SPRAWOZDANIE FINANSOWE PKO/CREDIT SUISSE OBLIGACJI - FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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Kategoria A1

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 158 749,552 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 30 353,111 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 128 396,441 0,000
Kategorie B1

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

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1291,933 0,000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 31,348 0,000
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 1 260,585 0,000

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

lIl. ZMIANA WAR'[QSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE, UCZESTNICTWA
KATEGORII ROZNIACYCH SIE WYSOKOSCIA POBIERANEJ OPLATY
ZA ZARZADZANIE

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

Kategorie A, B 174,15 168,01
Kategorie A1, B1 174,15 -
Kategoria E 174,15 -

2. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu
sprawozdawczego

Kategorie A, B 180,94 174,15
Kategorie A1, B1 182,35 174,15
Kategoria E 183,02 174,15

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

Kategorie A, B 3,90% 3,656%
Kategorie A1, B1 * 4,71% -
Kategoria E ** 5,09% -

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

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

Kategorie A, B
Kategorie A1, B1
Kategoria E

167,24 (14.05.04)

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

182,66 (20.09.05)
183,68 (20.09.05)
184,14 (20.09.05) -

Kategorie A, B
Kategorie A1, B1
Kategoria E

174,10 (31.12.04)

6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym (ze wskazaniem daty wyceny)

Kategorie A, B 180,92 (30.12.05) 174,10 (31.12.04)
Kategorie A1, B1
Kategoria E

182,33 (30.12.05)
183,00 (30.12.05)

174,10 (31.12.04)
174,10 (31.12.04)

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

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

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

z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,01% 0,01%
5. Procentowy udziat optat za ustugi

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

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

* Fundusz po raz pierwszy wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii A1B1 11.01.2005, dlatego tez do wyliczenia zmiany
procentowej w roku 2005, zostafa przyjgta Wartos¢ tych jednostek uczestnictwa na 30.12.2005 oraz Warto$¢ na
31.12.2004, bedaca, zgodnie ze Statutem Funduszu tzw. jednostkg odniesienia, czyli wartosci jednostek uczestnictwa
kategorii AB.

**Fundusz po raz pierwszy wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii E 19.01.2005, dlatego tez do wyliczenia zmiany

procentowej w roku 2005, zostafa przyjeta Warto$¢ tych jednostek uczestnictwa na 30.12.2005 oraz Warto$¢ na 31.12.2004,
bedaca, zgodnie ze Statutem Funduszu tzw. jednostk odniesienia, czyli wartosci jednostek uczestnictwa kategorii AB.

NOTY OBJASNIAJACE

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$é Funduszu prowadzona byta zgodnie z przepisa-
mi ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. Nr 76, poz. 694 z 2002 r. —
tekst jednolity, z pdzniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8
pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyj-
nych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z p6zniejszymi zmianami). Do 31 grudnia 2004 r. rachunko-
wo$¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 10 grudnia 2001 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwesty-
cyjnych (Dz. U. Nr 149, poz. 1670).

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe Funduszu skfada si¢ z nastgpujacych elementow:

1. Wprowadzenia do sprawozdania finansowego, zawierajgcego podstawowe dane identy-
fikujace Fundusz, w tym zwiezly opis polityki inwestycyjnej Funduszu,

2. Zestawienia lokat, sktadajgce sie z tabeli gldwnej oraz tabel uzupetniajacych, zawierajace
szczegotowe dane o poszczegdlnych sktadnikach lokat Funduszu,

3. Bilansu, prezentujacego sktadniki aktywéw i pasywow Funduszu, kapitaly oraz zakumulo-
wany wynik finansowy,

4. Rachunku wyniku z operacji, prezentujacego przychody i koszty Funduszu oraz zrealizo-
wane i niezrealizowane zyski badz straty Funduszu,

5. Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajacego migdzy innymi dodatkowe informacje

o zmianach ilociowych | wartosciowych wyemitowanych przez Fundusz jednostek uczestnictwa,

6. Not objasniajacych, zawierajgcych dodatkowe informacje o posiadanych przez Fundusz

skfadnikach aktywow i pasywow oraz pozycjach rachunku wyniku,

7. Informacji dodatkowej, zawierajacej uzupetniajace informacje, ktére mogtyby mie¢ wptyw

na oceng 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 standw akty-
wow Funduszu ze stanem faktycznym.

Roczne sprawozdanie finansowe, zgodnie z przepisami rozporzadzenia Ministra Finansow

z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwe-

stycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdzniejszymi zmianami), podlega badaniu przeprowa-

dzanemu przez biegtego rewidenta i jest publikowane w Monitorze Polskim B oraz na stronie
internetowej www.pko-cs.pl wraz z opinig biegtego z badania sprawozdania finansowego.

1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu

a) Operacje dotyczace Funduszu ujmowane byly w ksiggach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyczyty.

b) Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmowane byto w ksiegach rachun-
kowych w dacie zawarcia umowy. W przypadku, gdy umowy zostaly zawarte do godziny
okreslonej w Statucie Funduszu jako moment wyceny, ujmowane byty w ksiegach rachun-
kowych Funduszu w danym dniu wyceny, pod warunkiem uzyskania wiarygodnego doku-
mentu potwierdzajagcego zawarcie danej umowy. W przypadku, gdy umowy zostaly za-
warte po godzinie okre$lonej w Statucie Funduszu jako moment wyceny lub gdy w przy-
padku, o ktérym mowa w zdaniu powyzej, Fundusz nie uzyskat wiarygodnego dokumen-
tu potwierdzajacego 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 ksiegach rachunkowych wedfug ceny nabycia
uwzgledniajacej koszty zwigzane z ich nabyciem, w szczegdlnosci prowizje maklerskie.
Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia réwna zeru.

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

) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego
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 sie jako
pierwsze), polegajacg na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia,
aw przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia, oszacowa-
nej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej.

g) W celu obliczenia wysokosci podatku dochodowego od osob fizycznych, ktorego ptatni-
kiem jest Fundusz, przyjeta zostata metoda FIFO, co oznacza, ze Fundusz w pierwszej
kolejnoéci dokonywat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych jako pierwsze.

h) Operacje dotyczace Funduszu ujmowane byly w walucie, w ktorej 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 szczegolnosci: przychody odsetkowe oraz do-
datnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow pienigznych, nalez-
noéci oraz zobowigzan w walutach obcych.

j) Przychody odsetkowe od diuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci go-
dziwej, naliczane byly zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

k) Koszty operacyjne Funduszu obejmujg w szczegdlno$ci: wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzadzanie, koszty odsetkowe oraz ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku
z wyceng $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych. W ksie-
gach Funduszu codziennie tworzona byta rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa za za-
rzgdzanie oraz na inne koszty, ktére zgodnie ze Statutem sg pokrywane przez Fundusz.

Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaly uprzednio utworzong rezerwe. Wyso-

ko$¢ tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzadzanie nie przekro-

czyta w skali roku poziomu statutowego limitu.

1.3. Metody wyceny aktywéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny

skfadnikow lokat oraz zobowigzan Funduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

Ustalanie warto$ci aktywow netto oraz warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

a) W kazdym dniu wyceny wyceniane byly aktywa Funduszu oraz ustalane:

i) warto$¢ aktywow netto Funduszu,

ii) wartos¢ aktywéw netto Funduszu przypadajaca na dane kategorie jednostek uczest-
nictwa réznigce sig od siebie wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzadzanie,

iii) wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa
réznigeych sig od siebie wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za za-
rzadzanie.

b) Warto$¢ aktywoéw netto Funduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie wartosci aktywow
Funduszu o jego zobowigzania w dniu wyceny.

c) Wartos¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii byta oblicza-
na w nastepujacy sposob: wartoé¢ aktywow netto Funduszu przypadajgcych na dang ka-
tegorie jednostek uczestnictwa podzielona przez liczbe jednostek uczestnictwa danej ka-
tegorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny. Na potrzeby okresla-
nia wartoéci 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 ogdlne

a) W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowigzania. Jako moment
wyceny Fundusz przyjat godzing 12.00 w potudnie czasu polskiego, o ktérej pobierane
byly ostatnio dostepne kursy, pozwalajace na oszacowanie warto$ci godziwej posiada-
nych przez Fundusz skiadnikéw lokat w danym dniu wyceny.

b) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszaco-
wanej wartoéci godziwej.

c) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly wedtug wiarygodnie oszaco-
wanej warto$ci godziwej, za wyjatkiem dtuznych papieréw wartoéciowych wycenianych w sko-
rygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

d) Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg Fundusz uznawat warto$¢ wyznaczong po-
przez:

i) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
$wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe byto rzetelne oszacowanie przez te jed-
nostke przeptywéw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

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

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

iv) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego istniat aktywny rynek, na podstawie
publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika,
w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

e) Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byly wyceniane lub ustala-
ne w walucie, w ktdrej byly notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, braku notowan
na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej byly denominowane. Aktywa te oraz zobowigza-
nia wykazywane byly w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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Metody wyceny sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

a) Diuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyce-
niane byly wedfug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu, rozu-
mianego 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, woéwczas Fundusz wy-
ceniat dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostgpny w momencie dokonywania wyce-
ny kurs ustalony na aktywnym rynku, skorygowany w sposéb umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Korygowania takiego Fundusz dokonywat
w oparciu model bazujgcy na cenach szacowanych przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczacy tego rodzaju ustugi, w oparciu o dane podawane przez serwis in-
formacyjny Bloomberg lub Reuters. W przypadku braku mozliwo$ci zastosowania powyz-
szego modelu, warto$¢ godziwa szacowana byta na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie diuznego papieru wartosciowego.
W przypadku, gdy oba powyzsze modele wyceny nie mialy zastosowania, warto$¢ godzi-
wa szacowana byta w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienigznych.
W przypadku, gdy dzien wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym ryn-
ku, dtuzne papiery wartosciowe wyceniane byly wedtug ostatniego dostepnego w mo-
mencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przy-
padku braku kursu zamkniecia, innej, ustalonej przez rynek warto$ci stanowigcej jego od-
powiednik, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartoéci godziwej, zgodnie z modelami wyceny wskazanymi powyzej.

b) W przypadku, gdy dany sktadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za warto$¢
godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na rynku gtéwnym. Wybér rynku giéwnego dokony-
wany byt niezwtocznie po uzyskaniu wiarygodnej informacji niezbednej do oceny wszystkich
rynkéw, na ktdrych dany sktadnik lokat byt notowany, na koniec kazdego miesigca kalenda-
rzowego, w oparciu o wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat. Za rynek gtéwny dla da-
nego skfadnika lokat uznawany byt rynek, na ktorym wolumen obrotéw w miesigcu poprzed-
nim byt najwyzszy. W przypadku, gdy sktadnik lokat byt notowany na kilku aktywnych ryn-
kach i nie znajdowat sie¢ w ksiegach Funduszu, do momentu ustalenia rynku gtéwnego dla
danego miesigca kalendarzowego wg zasad opisanych powyzej, za rynek gtéwny uznawa-
ny byt rynek, na ktérym dany sktadnik lokat zostat nabyty, z zastrzezeniem, ze dla skfadnikéw
lokat notowanych na Gietdzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A. i MTS Ceto
S.A. rynkiem tym byta Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Metody wyceny skfadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku — sktadniki lokat wyce-

niane w wartosci godziwej

a) Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, a w szczegdlnosci transakcje IRS (Interest
Rate Swap) oraz CIRS (Currency Interest Rate Swap) wyceniane byly wedtug wartosci
godziwej wyznaczanej w oparciu o model zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych.

b) Kontrakty walutowe typu forward wyceniane byly wedtug wartosci godziwej wyznaczanej
w oparciu o model zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych.

Metody wyceny sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku — sktadniki lokat wyce-

niane w skorygowanej cenie nabycia

a) Diuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne nienotowane na aktywnym rynku wy-
ceniane byly w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Jezeli papiery te byly dotychczas wyceniane przez Fundusz w warto-
$ci godziwej, za nowo ustalong cene nabycia, na dzien przeszacowania, Fundusz przyj-
mowat te warto$c.

b) Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu wyceniane
byty 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¢ Funduszu
do odkupu, wyceniane byly od dnia zawarcia umowy sprzedazy, stosujac efektywna sto-
pe procentowa.

d) Odsetki od depozytow oraz naliczane byly przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

2.1. Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawoz-

dania finansowego

W zwigzku z wejSciem w zycie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004

r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz.

2318 z pdzniejszymi zmianami), zmiany zasad rachunkowosci zostaly dokonane z datg 1 stycz-

nia 2005 r. Ze wzgledu na brak mozliwosci uzyskania wiarygodnych danych rynkowych zanie-

chano dokonania korekty danych poréwnawczych za poprzednie okresy sprawozdawcze.

Dane w sprawozdaniu finansowym zostaly zaprezentowane zgodnie z zapisami Rozporzg-

dzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2005 r. (Dz. U. Nr 245, poz. 2083) zmieniajgce-

go rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 r. w zwiazku ze zmiang Sta-

tutu, Fundusz rozpoczat zbywanie kategorii jednostek uczestnictwa réznigcych sie od siebie

poziomem pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie. Inny poziom wynagro-
dzenia Towarzystwa za zarzadzanie wyrdznia kazdg z wyodrebnionych grup kategorii jedno-
stek uczestnictwa (AB, A1B1 oraz E). W ramach danej grupy jednostki uczestnictwa réznig
sig od siebie sposobem pobierania przez Fundusz optaty manipulacyjnej. Sposob pobierania
optaty manipulacyjnej nie wptywa na warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, dla-
tego tez Fundusz wyodrebnia rachunkowo jedynie grupy jednostek réznigce sie poziomem
pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie. Wszystkie jednostki uczestnictwa

nabyte przez uczestnikéw do dnia 1 pazdziernika 2004 r. zostaly zaliczone do kategorii A.

W zwiazku ze zmiang Statutu, zmniejszona zostafa lista kosztow pokrywanych przez Fun-

dusz. Od 4 pazdziernika 2004 r. Fundusz pokrywa, jako koszt limitowany, jedynie wynagro-

dzenie Towarzystwa za zarzadzanie, oraz koszty nielimitowane takie, jak:

a) podatki i optaty wynikajgce z obowiagzujgcych przepisow prawa,

b) prowizje i opfaty zwigzane z nabywaniem, zbywaniem, rozliczaniem oraz przechowywa-
niem sktadnikéw lokat Funduszu, w szczegdlnosci prowizje i optaty maklerskie, prowizje,
optaty instytucji depozytowych oraz instytucji rozliczeniowych,

c) prowizje i opfaty bankowe, w tym w szczegdlnosci koszty zwigzane z obstugg pozyczek
i kredytow zaciggnietych przez Fundusz.

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

4 pazdziernika 2004 r. wynosi w skali roku maksymalnie:

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

b) dla jednostek uczestnictwa kategorii A1iB1 - 1,3%,

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

Do momentu zmiany Statutu koszty limitowane Funduszu wynosity w skali roku maksymalnie

2,6%, w tym maksymalnie 1,2% stanowito wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie.

Od 4 pazdziernika 2004 r. pobierane przez Fundusz opfaty manipulacyjne sg ewidencjono-

wane wytacznie bilansowo. Do momentu zmiany Statutu ujmowane byly one jako koszt nie-

limitowany nie majgcy wplywu na warto$¢ jednostki uczestnictwa, gdyz jednoczesnie byly
odzwierciedlane w ksiggach jako przychéd Funduszu.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

Struktura pozyciji bilansu ,Zobowigzania” 31.12.2005 31.12.2004
Zobowigzania z tytutu nabytych lokat 0 0
Zobowigzania z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa 397 790
Zobowiazania z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 2 460 1654
Zobowigzania z tytutu podatku od o0séb fizycznych 484 449
Zobowigzania wobec TFI 2 560 2 964
Rezerwa na wydatki 7 13
Pozostate zobowigzania 6 25
ZOBOWIAZANIA RAZEM 5914 5895

NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

1. Struktura $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy

Na dzien 31 grudnia 2005 r. struktura $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych
przedstawiata sig nastepujaco (w tys. ztotych):

NAZWA BANKU Rodzaj rachunku PLN EUR HUF usb

BH w Warszawie S.A. - - R
167 474 12 146 758

rachunki biezace
rachunki lokat

Bank BPH S.A. rachunki biezace 34 - - -

rachunki lokat - - - R

2. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych utrzymywanych w celu
zaspokojenia biezacych zobowigzan FunduszuW okresie od 1 stycznia 2005 r. do 31 grud-
nia 2005 r., $redni poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezg-
cych zobowigzan Funduszu wyniést 39 595 tys. ztotych.3. Ekwiwalenty srodkéw pienigz-
nych w podziale na ich rodzaje

Na dzien 31 grudnia 2005 r. Fundusz nie posiadat ekwiwalentéw érodkéw pienieznych.

NOTA NR 5 - RYZYKA

1. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowe;j,

w podziale na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zo-

bowigzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysoko$¢ przeptywow zwigzanych z danym akty-

wem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stép procentowych. Papiery diuzne

o stalym oprocentowaniu sa bardziej narazone na ryzyko spadku wartosci godziwej spowo-

dowanej wzrostem stép procentowych niz papiery o zmiennym oprocentowaniu.

Na dzien 31 grudnia 2005r. Fundusz posiadat aktywa obciazone ryzykiem stopy procento-

wej na kwote 1 185 130 tys. zlotych co stanowito 82,26% aktywéw Funduszu, w tym:

— sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery wartosciowe) obcigzone
ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej 1 059 329 tys.
ztotych, z czego papiery o stalym oprocentowaniu stanowity 63,67 % aktywéw Funduszu,

— sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (instrumenty pochodne) obcigzone ryzy-
kiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej -1 065 tys. ztotych,

— sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (dftuzne papiery wartosciowe o zmiennym
oprocentowaniu) obcigzone ryzykiem zmiany wysokosci przeptywow srodkéw pienieznych
wynikajacym ze stopy procentowej 77 246 tys. zlotych,

— sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (listy zastawne oraz diuzne papiery warto-
$ciowe o zmiennym oprocentowaniu) obcigzone ryzykiem zmiany wysokosci przeptywow
$rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej 126 866 tys. ztotych.

Na dzien 31 grudnia 2005r. Fundusz nie posiadat zobowigzan obcigzonych ryzykiem stopy

procentowej.

2. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na

kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia wy-

nikajacego z wyemitowanych papieréw wartosciowych lub niewywigzania sie kontrahenta

z zawartych transakcji terminowych majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instru-

menty pochodne oraz transakcji przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypad-

ku dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez skarb panstwa ryzykiem kredy-
towym jest ryzyko kraju emitujacego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym wy-

razony jest przez warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat oraz transakciji, z ktérymi zwigzane jest

ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu od niewystandaryzowanych instrumentéw po-
chodnych ryzykiem kredytowym obcigzone sg jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen.

Na dzien 31 grudnia 2005r. Fundusz posiadat aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym na

kwote 1 273 157 tys. ztotych co stanowito 88,37 % aktywéw Funduszu.

W obrebie aktywéw obciazonych ryzykiem kredytowym koncentracja ryzyka kredytowego w po-

szczegdlnych kategoriach lokat na dzien 31 grudnia 2005r. przedstawiafa si¢ nastepujgco:

Sktadnik lokat Wartos¢ bilansowa w tys. ztotych  Udziat procentowy

Obligacje Skarbu Panstwa, w tym: 935 306 73,46%
- Polska 925 712 72,71%
- Ukraina 7 061 0,55%
- Wegry 2533 0,20%
Papiery komercyjne 250 889 19,71%
Instrumenty pochodne 754 0,06%
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 86 208 6,77%

3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje si¢ aktywa lub zobowia-
zania, ktérych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od poziomu kurséw walut obcych.

Na dzieft 31 grudnia 2005r. Fundusz posiadat aktywa denominowane w walutach obcych na
kwote 53 883 tys. zlotych co stanowito 3,74% aktywéw Funduszu.

W obrebie sktadnikow lokat obciazonych ryzykiem walutowym koncentracja ryzyka waluto-
wego w poszczegolnych kategoriach lokat na dzief 31 grudnia 2005r. przedstawiata sie na-
stepujaco:

Sktadnik lokat EUR usb HUF
Dtuzne papiery wartosciowe 81,35% 13,33% 4,78%
Instrumenty pochodne 0,54% - -

Struktura pozycji bilansu ,Naleznosci” 31.12.2005 31.12.2004
Naleznosci z tytutu zbytych lokat 0 0
Naleznosci z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 607 821
Naleznosci z tytutu odsetek 15 13
Pozostate naleznosci 0 0
NALEZNOSCI RAZEM 622 834

Na dzien 31 grudnia 2005r. Fundusz nie zaciggat zobowiazan obcigzonych ryzykiem
walutowym.
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NOTA NR 6 - Instrumenty pochodne

I. IRS - Interest Rate Swap (Swap odsetkowy)

Opis

IRS-270306

IRS-031207

IRS-051207

IRS-270306

Typ zajetej pozyciji

Cel otwarcia pozycji

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

Zabezpieczenie ryzyka stopy
procentowej portfela obligacji o
stalym oprocentowaniu

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

Zabezpieczenie ryzyka stopy
procentowej portfela obligacji o
statym oprocentowaniu

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

Odwrdcenie zabezpieczenia
ryzyka stopy procentowej
portfela obligaciji o statym
oprocentowaniu — kontrakt IRS-
031207

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

Odwrdcenie zabezpieczenia
ryzyka stopy procentowej
portfela obligacji o statym
oprocentowaniu — kontrakt IRS-
270306

Wartos¢ otwartej pozyciji na
dzien bilansowy (w tys.zt.)

Terminy i warunki przysztych
ptatnosci Funduszu

-1.387

Kupon naliczany od wartosci
nominalnej kontraktu, na
podstawie stawki statej — 9,19
%, ptatny w okresach rocznych,
poczawszy od 27.03.2003 r.

-2344

Kupon naliczany od kwoty
nominatu, wyliczony na
podstawie stawki statej — 5,985
%, ptatny w okresach rocznych,
poczawszy od 03.12.2003 r.

2058

Kupon naliczany od kwoty
nominatu wyliczony na podstawie
stawki zmiennej — 6M WIBOR,
ptatny w okresach pétrocznych,
poczawszy od 05.06.2003 r.

608

Kupon naliczany od kwoty
nominatu wyliczony na podstawie
stawki zmiennej — 6M WIBOR,
ptatny w okresach pétrocznych,
poczawszy od 29.09.2003 r.

Terminy i warunki przysztych
ptatnosci kontrahenta

Kupon naliczany od wartosci
nominalnej kontraktu, na
podstawie stawki zmiennej — 6M
WIBOR, pfatny w okresach
potrocznych, poczawszy od

Kupon naliczany od wartosci
nominalnej kontraktu, na
podstawie stawki zmiennej — 6M
WIBOR, ptatny w okresach
pétrocznych, poczawszy od

Kupon naliczany od warto$ci
nominalnej kontraktu, na
podstawie stawki statej — 5,83
%, ptatny w okresach rocznych,
poczawszy od

Kupon naliczany od warto$ci
nominalnej kontraktu, na
podstawie stawki statej — 5,24
%, ptatny w okresach rocznych,
poczawszy od

27.09.2002 . 03.06.2003 . 05.12.2003 r. 29.03.2004 r.
Zdyskontowana warto$¢ 1814 11196 8876 427
przysztych ptatnosci Funduszu
(w tys.zt.)
Zdyskontowana warto$é 427 8852 10 934 1035
przysztych ptatnosci kontrahenta
(w tys.zt.)
Warto$¢ nominalna kontraktu 20 000 100 000 100 000 20 000
(w tys.zt.)
Termin zapadalno$ci 27.03.2006 r. 03.12.2007 r. 05.12.2007 r. 27.03.2006 r.
II. Kontrakt terminowy forward
Opis FXEURPLN-060606 FXEURPLN-060106
Typ zajetej pozycji Pozycja krétka — sprzedaz na Pozycja krétka — sprzedaz na
przyszty termin waluty EUR przyszly termin waluty EUR
w zamian za walute PLN w zamian za walute PLN
Cel otwarcia pozycji Zabezpieczenie ryzyka Zabezpieczenie ryzyka
walutowego portfela obligacji walutowego portfela obligacji
denominowanych w EUR denominowanych w EUR
Wartos¢ otwartej pozyciji na dzien bilansowy (w tys.zt.) 201 83
Terminy przysztych ptatnosci Funduszu oraz kontrahenta 06.06.2006 r. 06.01.2006 r.
Warto$¢ przysztych ptatnosci Funduszu (w tys.) 2 113 EUR 8080 EUR
Warto$¢ przyszlych ptatnosci kontrahenta (w tys.) 8 423 PLN 31275 PLN
Termin zapadalnosci instrumentu pochodnego 06.06.2006 r. 06.01.2006 r.

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

Na dzier 31 grudnia 2005 r. Fundusz byt strong jednej transakgji typu repo, w wyniku ktérej
nastapito przeniesienie praw wiasnosci i ryzyk na Fundusz oraz zablokowanie papieréw war-
tosciowych bedacych przedmiotem transakcji na koncie Funduszu.

Transakcja powyzsza zostata zawarta dnia 21.12.2005 r. na kwote 86 111 tys. zt. Jej przed-
miotem sg obligacje skarbowe OK 1206 o wartosci nominalnej 90 000 tys. zt.

Transakcja zamykajgca, w ramach ktérej nastapi zwrotne przeniesienie wiasnosci obligacji na
kontrahenta wraz z ich odblokowaniem na koncie Funduszu nastapi w dniu 04.01.2006 r.
w wartosci 86 246 tys. zt.

Warto$¢ bilansowa transakcji na dzien 31.12.2005 r. wynosi 86 208 tys. zi.

5. Transakcje przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu do odkupu

Na dzien 31 grudnia 2005 r. Fundusz nie byt strong takich transakcji.

6. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu w trybie przepi-
sOw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

Na dzien 31 grudnia 2005 r. Fundusz nie byt strong takich transakcji.

7. Zobowigzania z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych przez Fundusz w trybie prze-
piséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych

Na dzien 31 grudnia 2005 r. Fundusz nie byt strong takich transakcji.

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 kredyty
i pozyczki pieniezne w kwocie stanowigcej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1% war-
tosci aktywow Funduszu.

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

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

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dziei 31 grudnia 2005 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN
przedstawiata sie nastepujaco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa EUR usb HUF PLN

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 12 758 146 167 508

Skiadniki lokat notowane

na aktywnym rynku, w tym: 43 089 7 061 2533 1006 646
— diuzne papiery wartoéciowe 43 089 7 061 2533 1006 646
Sktadniki lokat nienotowane

na aktywnym rynku 284 125 801

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.

2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu
Na dzien 31 grudnia 2005 r. dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu
przedstawialy si¢ nastepujaco (w tys. ztotych):

Sktadnik lokat Dodatnie réznice zrealizowane  Dodatnie réznice niezrealizowane

Instrumenty pochodne 24 329 284

3. Ujemne roéznice kursowe w przekroju lokat Funduszu
Na dzien 31 grudnia 2005 r. ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Funduszu
przedstawialy sie nastepujaco (w tys. ztotych):

Skifadnik lokat Ujemne réznice zrealizowane Ujemne réznice niezrealizowane

Diuzne papiery wartosciowe -26 196 -2012
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NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii
aktywow, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Funduszu w tys. ztotych

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacii

wZrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat” 01.01-31.12.2005 01.01-31.12.2004

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -22 086 64 923
— diuzne papiery wartoéciowe -22 086 64 923
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 14 688 -10 866
— dtuzne papiery wartosciowe -10 091 210
RAZEM - 7398 54 057

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

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji
+Wozrost (spadek) niezrealizowanego

zysku (straty) z wyceny lokat” 01.01-31.12.2005 01.01-31.12.2004

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 25 046 -107 809
— diuzne papiery wartoéciowe 25 046 -107 809
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -13 983 35014
— diuzne papiery wartoéciowe 10 166 -12 760
RAZEM 11 063 -72 795

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

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

NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajéw co najmniej w zakre-
sie przedstawionym w pozycji Il rachunku wyniku z operacji

Fundusz nie prowadzi ewidenciji kosztéw przekraczajacych wysoko$¢ wynagrodzenia Towa-
rzystwa za zarzadzanie, pokrywanych przez Towarzystwo z tego wynagrodzenia. W ksig-
gach Funduszu jako koszt ewidencjonowane jest wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadza-
nie oraz koszty nielimitowane pokrywane przez Fundusz wymienione w Nocie nr 2 pkt. 2.1.
2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem czesci zmiennej, uzaleznionej od wy-
nikéw 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$¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego
2005 1434 754
2004 1649 905
2003 4080 075

2. Warto$¢ aktywéw 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 *
2005 180,94 182,35 183,02
2004 174,15 174,15 ** 174,15 **
2003 168,01 - -

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

** Do czasu zbycia przez Fundusz jednostek uczestnictwa kategorii A1B1 oraz E warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa tych kategorii rowna jest warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii AB.

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

8. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finan-
sowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowa-
nymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapily istotne réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozda-
niu finansowym a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi,
poza réznicami wynikajgcymi ze zmian zasad rachunkowo$ci na podstawie rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunko-
wosci funduszy inwestycyjnych

(Dz. U. Nr 231, poz. 2318) obowiazujacego od 01.01.2005 r. oraz sposobu prezentacji da-
nych w sprawozdaniu finansowym — zgodnie z zapisami rozporzgdzenia Ministra Finansow
z dnia 12 grudnia 2005 r. (Dz. U. Nr 245, poz. 2083) zmieniajacego rozporzadzenie w spra-
wie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z opera-
cji i rentowno$¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych, maja-
cych wplyw na sytuacje majatkowa i finansows, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Funduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikow o zmia-
nie wartosci jednostki uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki za-
wieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze zawieszenia w doko-
nywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato przy zafozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz. W przekonaniu Zarzgdu PKO/CREDIT SUISSE TFI S.A. nie istniejg okolicz-
nosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnoéci Funduszu.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb
wplynaé na ocene sytuaciji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian
Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mo-
glyby w istotny sposéb wpltyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z opera-
cji i ich zmian.

Warszawa, dnia 27 lutego 2006 r.

Marcin Jarkiewicz

Sylwia Magott Tomasz Bogutyn

Gtowny Ksiegowy
Funduszy

Prezes Zarzagdu ~ Wiceprezes Zarzadu
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Opinia niezaleznego biegtego rewidenta
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
PKO/CREDIT SUISSE Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Funduszu

PKO/CREDIT SUISSE Obligacji — funduszu inwestycyjnego otwartego (zwanego dalej

4Funduszem") z siedzibg w Warszawie przy ulicy Putawskiej 15, obejmujacego:

(a) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 r., ktéry w pozycji aktywéw netto wykazuje
sume 1.434.754 tys. zi;

(b) rachunek wyniku z operaciji za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r. wy-
kazujacy zysk z operacji w kwocie 59.354 tys. zt;

(c) zestawienie zmian w aktywach netto za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2005 r. wykazujgce zmniejszenie aktywow netto o kwote 215.151 tys. zt,;

(d) zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2005 r.;

(e) informacje dodatkowsg obejmujacg wprowadzenie oraz dodatkowe informacie i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz li-
stu Towarzystwa odpowiedzialny jest Zarzad PKO/CREDIT SUISSE Towarzystwo Fundu-
szy Inwestycyjnych S.A. Naszym zadaniem byto wyrazenie, na podstawie przeprowadzone-
go badania, opinii o sprawozdaniu finansowym.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do obowigzujgcych na terytorium Rzeczypospolite]

Polskiej:

(a) przepisow rozdziatu 7 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa” —
tekst jednolity — Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694 z pdzniejszymi zmianami);

(b) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska¢ wystarczajgca pewnosé,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedéw i przeoczen. Badanie obejmowato
miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej préby, dowodéw potwierdzajacych
kwoty i informacje wykazane w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato rowniez
ocene zasad rachunkowosci stosowanych przez Fundusz oraz istotnych oszacowar doko-
nywanych przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego, a takze ogdlng ocene jego prezen-
tacji. Uwazamy, Ze nasze badanie stanowito wystarczajacg podstawe dla wyrazenia opinii.
Informacje zawarte w liscie Towarzystwa sg zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym.
Do sprawozdania finansowego dotgczono o$wiadczenie depozytariusza o zgodnoéci da-
nych, dotyczacych stanu aktywéw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach pa-
pieréw wartoéciowych oraz pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych w sprawozda-
niu finansowym Funduszu ze stanem faktycznym.
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:
(a) zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych
i zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej, okreslonymi w powofanej wyzej Ustawie oraz przepisach rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych;
(b) jest zgodne w formie i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem;
(c) przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowa Funduszu na dzien 31 grud-
nia 2005 r. oraz wynik finansowy za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

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

Andrzej J. Konopacki
Cztonek Zarzadu

Biegly Rewident

Numer ewidencyjny 1750/287

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

Warszawa, 27 lutego 2006 r.

Warszawa, dnia 27 lutego 2006 roku.
Oswiadczenie Depozytariusza

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwesty-
cyjnych (Dz. U. Z 2004 r. Nr 231, poz. 2318), Bank Handlowy w Warszawie SA jako depo-
zytariusz dla PKO/CREDIT SUISSE Obligacji Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwane-
go dalej ,Funduszem"), zarzgdzanego przez PKO/CREDIT SUISSE Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. oéwiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywéw Funduszu, w tym
w szczegodlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papierow
wartoéciowych oraz pozytkéw z tych aktywow przedstawione w sprawozdaniu finansowym
Funduszu za okres od 01 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku sg zgodne ze sta-
nem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie

Tomasz Jurczak Maciej Pisarkiewicz
Dyrektor Biura
Ustug Powierniczych
Petnomocnik
SBK C 2478

Naczelnik Wydziatu Rozliczen
Papieréw Wartosciowych i Wyceny
Petnomocnik
SBK C 9343
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