Roczne sprawozdania finansowe
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Warszawa, dnia 26 kwietnia 2006 .

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu sprawozdania finansowe CitiFunduszy za okres od 1 stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. CitiFundusze pokry-
waja swoimi strategiami inwestycyjnymi wszystkie segmenty polskiego rynku finansowego: od instrumentéw rynku pienieznego i obliga-
cji do akcji notowanych na Giedzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego SA (TFI BH) moze zaliczy¢ rok 2005 do udanych. 31 grudnia 2005 roku war-
to$¢ aktywow netto CitiFunduszy zarzadzanych przez TFI BH przekroczyta dwa miliardy sto milionéw ztotych. Ponad 65% aktywéw Citi-
Funduszy stanowity aktywa funduszy, ktére w swojej polityce inwestycyjne dopuszczaja udziat akcji. Najwiekszymi funduszami nadal po-
zostaja CitiSenior SFI0 i CitiZréwnowazony Srodkowoeuropejski FIO.

W 2005 roku najwiekszym zainteresowaniem klientéw indywidualnych TFI BH cieszyty sie fundusze inwestujace w akcje. Aktywa CitiSenior
SFIO bedace w posiadaniu inwestoréw wzrosty o ponad 240 min zt. Natomiast zdecydowanym liderem zostat CitiZréwnowazony Srodko-
woeuropejski FIO, ktérego aktywa wzrosty o ponad 500 min zt. Wskazuje to na doskonate przyjecie przez polskich inwestoréw zmian
w strategii inwestycyjnej tego funduszu, wprowadzonych we wrzesniu 2004 roku, polegajacych na rozszerzeniu spektrum inwestycji
o rynki akcji krajéw Europy Srodkowej.

Rok 2005 okazat sie bardzo dobrym dla inwestycji w polskie akcje, co jest doskonale widoczne w stopach zwrotu uzyskiwanych przez
CitiFundusze. W ubiegtym roku najwyzsza stope zwrotu (liczona jako zmiana wartosci jednostek uczestnictwa opublikowanych na koniec
grudnia 2005 r. w stosunku do wartosci opublikowanych na koniec grudnia 2004 r.) wynoszaca 23,61% uzyskat fundusz CitiAkcji F10.
Fundusz CitiZréwnowazony Srodkowoeuropejski F10 inwestujacy przecietnie potowe swoich aktywéw na rynku akcji przyniést swoim po-
siadaczom 16,52% na przestrzeni ubiegtego roku. Réwniez fundusz CitiSenior SFIO uzyskat wysoka 9,49% stope zwrotu w omawianym
okresie. CitiPieniezny F10, ktéry stanowi bezposrednia alternatywe do lokat bankowych, uzyskat w ubiegtym roku konkurencyjna do de-
pozytéw stope zwrotu w wysokosci 4,78%, natomiast stopa zwrotu dla CitiObligacji FIO wyniosta 5,27%.

W 2005 roku CitiPtynnos$ciowy SFI0 spotykat sie z bardzo duzym zainteresowaniem klientéw instytucjonalnych stajac sie alternatywa do
lokat typu overnight. W ubiegtym roku fundusz wypracowat zysk na poziomie 5,30%.

Na rynku pracowniczych programéw emerytalnych TFI BH zajmuje jedna z czotowych pozycji. Do kofica 2005 roku w KNUIFE w formie
umowy z CitiFunduszami zostaty zarejestrowane 23 Pracownicze Programy Emerytalne (PPE). Szczegdlnie duzym zainteresowaniem
wsréd pracodawcéw prowadzacych PPE cieszy sie CitiSenior SFIO. Dzieki efektywnemu zarzadzaniu oraz regularnemu naptywowi skta-
dek aktywa netto tego funduszu wzrosty w 2005 roku o okoto 95 % i wyniosty na koniec grudnia ponad 494 min zt.

Pragniemy Panstwa zapewni¢, ze naszym priorytetem jest state osigganie satysfakcjonujacej stopy zwrotu z CitiFunduszy oraz rozwija-
nie oferty produktowej dla klientéw tak, aby sprosta¢ Panstwa oczekiwaniom.

Z powazaniem

//pé/ 74/

Tomasz Jedrzejczak
Prezes Zarzadu
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Oswiadczenie depozytariusza

Dziatajac stosownie do dyspozycji & 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZzdziernika 2004 roku w sprawie szcze-
gélInych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla CitiZréwnowazony Srodkowoeuro-
pejski Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace standw aktywéw, w tym w szcze-
golnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywoéw przed-
stawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Dyrektor Departamentu Dyrektor

Operacji Rynkéw Finansowych Departament Sprzedazy
i Klientéw Strategicznych Ustug Powierniczych
Krzysztof Anusiewicz Tomasz J. Stachurski

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A.

Przeprowadziliémy badanie zataczonego sprawozdania finansowego CitiZréwnowazony Srodkowoeuropejski Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego z siedziba w Warszawie przy ul. Traugutta 7/9, na ktére sktada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2005 r. o wartosci 741.818 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 r., ktéry wy-
kazuje aktywa netto i kapitaty na sume 737.312 tys. ztotych, rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy konczacy sie tego dnia, wykazu-
jacy dodatni wynik z operacji w kwocie 65.302 tys. ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy kofczacy sie tego dnia
wykazujace zwiekszenie aktywéw netto o kwote 505.561 tys. ztotych, oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. jest odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych oraz rze-
telno$¢ i jasnoé¢ sprawozdania finansowego CitiZréwnowazony Srodkowoeuropejski Funduszu Inwestycyjnego Otwartego sporzadzone-
go zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.z 2002 r., nr 76, poz. 694
z pézniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi. Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzo-
ne badanie, wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego spo-
rzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachun-
kowosci, norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzyna-
rodowych Standardéw Rewizji Sprawozdan Finansowych. Przepisy te wymagaja, aby badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone
w taki sposéb, aby uzyskac racjonalna pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. Badanie obejmuje
sprawdzenie w oparciu o metode wyrywkowa dowoddéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawo-
zdaniu finansowym. Badanie obejmuje réwniez ocene poprawnosci stosowanych zasad rachunkowosci, znaczacych szacunkéw dokona-
nych przez Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. oraz ocene ogdlnej prezentacji sprawozdania finan-
sowego. Wyrazamy przekonanie, ze przeprowadzone przez nas badanie stanowi wystarczajaca podstawe dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe CitiZréwnowazony Srodkowoeuropejski Funduszu Inwestycyjnego Otwartego przed-
stawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzief 31 grudnia 2005 r., oraz
wynik z operacji za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia, zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzes$nia
1994 r. o rachunkowos$ci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, jest zgodne z wptywajacymi na tre$c¢ sprawozdania
finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu CitiZréwnowazony Srodkowoeuropejski Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Stwierdzamy, ze List Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. skierowany do uczestnikéw Funduszu zawiera infor-
macje, o ktérych mowa w § 37 punkt 1rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnech (Dz. U. z 2004 r., nr 231, poz. 2318 z pdZniejszymi zmianami) i sa one zgodne z danymi zawartymi
w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Do sprawozdania finansowego dotaczono O$wiadczenie Depozytariusza.

Biegty rewident nr 796/1670 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr 796/1670,
Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu

Za KPMG Audyt Sp. z o.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
David Pozzecco, Dyrektor

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .



CitiZzréwnowazony Srodkowoeuropejski Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Nazwa Funduszu

Citizréwnowazony Srodkowoeuropejski Fundusz Inwestycyjny Otwarty, zwany dalej Funduszem. Fundusz moze uzywac nazwy skréconej
Citizréwnowazony Srodkowoeuropejski FIO. Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfj 1, w dniu 21
grudnia 1998 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listopada 1998 roku.

Do dnia 1wrzes$nia 2004 roku Fundusz prowadzit dziatalnos¢ pod nazwa CitiZréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty. Na podstawie
decyzji z 26 sierpnia 2004 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd udzielita zezwolenia na zmiane nazwy Funduszu na CitiZréwno-
wazony Srodkowoeuropejski F10.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Cel inwestycyjny Funduszu 4) instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt 1)
i 2),jezeliinstrumenty te lub ich emitent podlegaja requla-
cjom majacym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci
orazsa:

Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku

wzrostu warto$ci portfela akcji oraz osigganie dochodéw z lokat

netto Funduszu w papiery dfuzne.

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lo-

Punktem odniesienia dla oceny realizacji celu inwestycyjnego w okre-
sach trzyletnich jest reinwestowana miesiecznie $rednia wazona

suma: kalne wtadze publiczne panstwa cztonkowskiego, albo
1. zmiany indeksu Morgan Stanley Capital International Emerging przez bank centralny pafstwa cztonkowskiego, Euro-
Markets Eastern Europe ex Russia10/40 Index (MSCI EM EE ex pejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski
Russia 10/40 ) wyrazone w PLN z waga 0,5 oraz Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz panstwo czfon-
kowskie, albo w przypadku panstwa federalnego, przez
2. Zmiany indeksu Cltlgroup Poland Government Bond Index 1to jednego 7z cztonkdéw federacji, albo przez organ]zacje
3 Year Local Terms, obrazujacego $rednig wazong wartoscia- miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno
mi emisji stope zwrotu z polskich obligacji skarbowych o opro- panstwo cztonkowskie, lub
centowaniu statym z terminami wykupu od jednego roku do
trzech lat z waga 0,5 (indeks ten publikowany jest na stronie b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez pod-
SBPLI13LIndex>serwisu Bloomberg). miot podlegajacy nadzorowi wiasciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami
Indeks ten jest wyliczany, co miesigc. Fundusz nie gwarantuje osiag- okreslonymi prawem wspdinotowym, albo przez pod-
nigcia celu inwestycyjnego. miot podlegajacy i stosujacy sie do zasad, ktére sa co
najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem
Lokaty Funduszu wspodlnotowym, lub
1. Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane, z zastrzezeniem ust. 3 ¢) emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartoscio-
i 4, wytacznie w: we sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa
w pkt.1lub
1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank Polski oraz d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze
papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego do- inwestycje w takie papiery wartosciowe podlegaja
puszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium ochronie inwestora réwnowaznej do okreslonej w lit.
Rzeczypospolitej Polskiej lub w paristwie cztonkowskim a-c oraz emitent spetnia tacznie nastepujgce warunki:

w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych lub
w nastepujacych panstwach nalezacych do OECD: Stany
Zjednoczone Ameryki, Kanada, Australia, Japonia,

- emitent badZ gwarant emisji lub podmiot posia-
dajacy akcje lub udziaty reprezentujace co naj-
mniej 75% kapitatu emitenta posiada rating na

2) papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego do- poziomie inwestycyjnym nadany przez jedna z na-
puszczone do obrotu publicznego nabywane w obrocie stepujacych agencji ratingowych: Moody's, Fitch,
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli wa- Standard&Poor’s,
runkl em!SJI lub pierwszej of(?rty publicznej za!(fadajq zto- - jest spotka, ktorej kapitat wiasny wynosi co naj-
zenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa L

- : mniej 10 000 000 euro,
w ust. 1, pkt 1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest
zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dopuszcze- - publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie
nia do publicznego obrotu, z przepisami prawa wspdélnotowego, dotyczace

rocznych sprawozdan finansowych niektérych ro-

3) depozyty oterminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok, dzajow spotek,

ptatne na zadanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem

zapadalnosci, w bankach krajowych [ub instytucjach kre- - nalezy do grupy kapitatowej, w skfad ktérej wchodzi
dytowych w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyj- co najmniejjedna spotka, ktérej papiery wartoscio-
nych, a takze — na podstawie zgody Komisji Papieréw War- we sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym,

tosciowychi Gietd = w bankach zagranicznych w rozumieniu
tej ustawy, pod warunkiem, ze bank zagraniczny podlega
nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finan-
sowym w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w prawie
wspoélnotowym w rozumieniu tej ustawy,

- zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa
w tiret trzecie, albo finansowaniem mechanizmow
przeksztatcania dtugu w papiery wartosciowe z wy-
korzystaniem bankowej linii kredytowej,

6 TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH BANKU HANDLOWEGO SPOLKA AKCYJNA
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5) wartosciowe iinstrumenty rynku pienieznego inne niz okre- 5. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich ak-
$lone w punkcie 1, 2i 4. tywéw w depozyty wtym samym banku krajowym, lub w tej
. . L. . X samej instytucji kredytowej.
2. Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowa- 6. taczna wartosc lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty
nym w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depo-
w papiery wartos$ciowe i instrumenty rynku pienieznego, kté- zyty w tym podmiocie oraz wartos$¢ ryzyka kontrahenta wyni-
rych dopuszczenie do takiego obrotu jest zapewnione, w pan- kajaca z transakcji, ktérych przedmiotem sag niewystandaryzo-
stwie innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwo nalezace wane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie
do Organizacji Wspotpracy Gospodarczeji Rozwoju (OECD) wy- moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywéw Funduszu.
maga uzyskania zgody Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd . L L, ,
na dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku. 7. Fundusz mozg lokowa¢ V\,"?cej niz 3_5% wartosci aktywow Fur’1-
duszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Pan-
Fundusz powiadomit Uczestnikéw o uzyskaniu zgody. stwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy
. ; i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank
3. Fundusz moze nabywac: Centralny, Unie Europejska oraz w papiery warto$ciowe emi-
1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych towane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu
otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospo- terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
litej Polskiej, cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent (pafistwo czton-
kowskie, jednostka samorzadu terytorialnego, jednostka sa-
2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, morzadu terytorialnego paristwa cztonkowskiego) posiada
3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolne- Odpov‘_"e‘jf"_rgt'ng na pozlomle. 'nweStychny.n_“ “a‘?a“V przez
go inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli: co naJmnng jedna z nastepujacych agencji ratingowych:
Moody's, Fitch, Standard&Poor's.
a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa . , . ,
umarzaja je na zadanie uczestnika, 8. Fundu§z moze Io!{qwac do ;5% wartosci akt\l/wow Fundgszu
w papiery wartosciowe emitowane przez panstwo nalezace
b) instytucje te podlegaja nadzorowi wtasciwego organu przez OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktérej
nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
panstwa cztonkowskiego lub parnstwa nalezacego do panstwo cztonkowskie.
OECD oraz zapewniona jest na zasadzie wzajemnosci . L o |
wsp6tpraca Komisji Papieréw Wartoéciowych i Gietd 9. Fundusz moz.e lokowa¢d v,wgcej niz 35% wartosci aktywoéw Fun-
2 tym organem, duszu w paplery war/tosuowe poreczang lub gwarantowane
przez podmioty, o ktérych mowa w punkcie 6.
¢) ochrona posiadaczy tytutéw uczestnictwa tych insty- . , L ,
tucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczest- 10. Fundu;z moze onqwac do 35% wartosci aktywéw Funduszu
nictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, w szcze- w papiery warFosaowe poreczone lub gwarantowane przez
gélnosciinstytucje te stosujg ograniczenia inwestycyj- pold'mloty, 0 ktorych mowa W punkae 7{ przy czymfaczna W‘—f"_
ne co najmniej takie, jak okreslone w rozdziatu 1 dziatu t(?SF lokat w pa?'ery wartosciowe Iu_b mstrlumenty rynku pre-
V Ustawy, nieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery war-
tosciowe sa poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym
d) instytucje te sg obowiazane do sporzadzania rocznych podmiocie oraz wartos$c ryzyka kontrahenta wynikajaca z trans-
i pétrocznych sprawozdan finansowych pod warunkiem, akcji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instru-
ze nie wiecej niz10% wartosci aktywow tych funduszy menty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze prze-
inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych lub kroczy¢ 35% wartosci aktywéw Funduszu.
instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regu- o . o .
laminem zainwestowana tacznie w jednostki uczestni- 1. jezeli lokaty Funduszu w papiery wartosuowg emitowane, po-
ctwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz reczone Iup qwarantowane przez Skarb Papstwa, Naroldowy
tytuty uczestnictwa innych funduszy zagranicznych Bank PO|SkI', Jgdnostke samorzadu terytor@lnego, parjstwo
i instytucji wspélnego inwestowania. czfonkowsk.le, Jednostke. sgmorzadu terytor@lneqo panstwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju, Euro-
4. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa pa- pejski Bank inwestycyjny, Europejski Bank Centralny, Unie Eu-
piery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym funduszem za- ropejska, o ktérych mowa w punkcie 6 i 8, nie spetniajg warun-
rzadzanym przez Towarzystwo. kéw okreslonych odpowiednio w punkcie 7 i 9, Fundusz doko-
. o, , . nuje lokat w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych
5. Fundusz moze za'W|'erac umowy, ktorych'przedmlotem s wy- emisji jednego emitenta, z tym, ze wartos¢ lokaty w papiery
standaryzowang : mewystanda.ryzowane .|nstrumenty pochod- zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac¢ 30% wartosci akty-
ne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. WoW Funduszu.
Limity inwestycyjne Funduszu 12. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich ak-
tywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyj-
1. kaczna wartos¢ lokat okreslonych w ust. 1 pkt 5) ,,Lokaty Fun- nego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicz-
duszu" nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywéw Funduszu. nego lub instytucji wspélnego inwestowania, o ktérej mowa
2. Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 5% wartosci swoich ak- wust. 4., Lokaty Funduszu®
tywdw w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieniez- 13. taczna wartosc lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspéine-
nego wyemitowane przez jeden podmiot. go inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa funduszy
3. Fundusz moze lokowac do 10% wartosci swoich aktywéw w pa- inwestycyjnych otwg}rtych lub tytuty uczestnictwa fundusz’Y
. . . L . zagranicznych, o ktérych mowa w ust. 4 ,,Lokaty Funduszu”,
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi- . . . . . . .
. S 2 . nie moze przewyzszac¢ 30% wartosci aktywow Funduszu, zas
towane przez jeden podmiot, jezelitagczna wartosc takich lokat iy ) . . .
. P p taczna wartos$¢ lokat w jednostki uczestnictwa funduszy inwe-
nie przekroczy 40% wartosci aktywow Funduszu. ) R L .
stycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczy-
TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH BANKU HANDLOWEGO SPOLKA AKCYJNA 7
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pospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fun-
dusze zagraniczne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe zagranica,
o ktérych mowa w ust. 4 ,,Lokaty Funduszu”, nie moze przekro-
czy¢ 30% wartosci aktywow Funduszu.

. Postanowien ust. 2i 3 nie stosuje sie do depozytdéw i transakcji,

ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajacymi nadzoro-
wi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 25% wartosci aktywow
Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hi-
poteczny, a suma lokat w listy zastawne nie moze przekraczac
80% wartosci aktywdw Funduszu. kaczna wartos¢ lokat w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym pod-
miocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transak-
cji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumen-
ty pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze prze-
kroczy¢ 35% wartosci aktywéw Funduszu.

Fundusz nie moze:

a) nabyc¢ papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10%
o0golnej liczby gtoséw w ktérymkolwiek organie emitenta
tych papieréw,

b) nabyc wiecejniz10% wyemitowanych przez jeden podmiot
akcji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gfosu,

¢) nabyc wiecejniz 25% ogdlnej liczby jednostek uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu za-
granicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji
wspdlnego inwestowania z siedziba za granica oferujacej
publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajacejje na zadanie
uczestnika,

d) nabyc¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej instrumentéw
rynku pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot,

e) nabyc¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej papieréw dtuz-
nych wyemitowanych przez jeden podmiot.

W przypadku, gdy papiery wartos$ciowe, nabyte przez fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo, dawatyby wiecej
niz10% gtoséw w organach emitenta, fundusze te moga wyko-
nywac prawo gtosu z papieréw wartosciowych dajacych tacznie
10% ogdlnej liczby gtosdéw.

. W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepujace

zasady:

1) podmioty nalezace do grupy kapitatowej, dla ktérej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych,
jako jeden podmiot,

2) Fundusz moze lokowac¢ do 20% wartosci aktywow tacznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitato-
wej, o ktérej mowa w pkt 1,

3) w przypadku o ktérym mowa w pkt 2, Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz10% wartosci aktywdw Funduszu w papie-
ry wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej,
o ktérej mowa w pkt 1,

4) taczna wartos¢ lokat Funduszu w papiery wartosciowe i in-
strumenty rynku pienieznego, w ktérych Fundusz ulokowat
ponad 5% wartosci aktywdéw Funduszu, nie wiecej jednak
niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy
kapitatowej, o ktérej mowa w pkt 1, oraz inne podmioty, nie
moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywoéw Funduszu.

19. Fundusz moze zaciggac, wytacznie w bankach, pozyczki i kre-
dyty, o terminie sptaty do roku, w tacznej wysokosci nie prze-
kraczajacej10% wartosci aktywéw Funduszu w chwili zacigga-
nia tych pozyczek i kredytéw.

20. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek. taczna
wartos¢ pozyczonych papieréw wartosciowych nie moze prze-
kroczy¢ 30% wartosci aktywoéw netto Funduszu.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa po-
wyzej Fundusz jest zobowigzany do niezwtocznego dostosowa-
nia stanu swoich aktywéw do wymagan okreslonych w Ustawie
o funduszach inwestycyjnych.

Zmiany limitow inwestycyjnych wprowadzonych od 1 stycz-
nia 2005 roku

0d 1 stycznia 2005 roku Fundusz jest zobowigzany do niezwtocz-
nego dostosowywania swoich aktywéw do ograniczen inwestycyj-
nych, o ktérych mowa w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz
w statucie Funduszu. Poprzednie zapisy zawarte w przepisach pra-
wa pozwalaty na dostosowywanie sktadnikéw lokat w przeciagu 6
miesiecy od dnia wystapienia przekroczenia limitu inwestycyjnego.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych Banku Handlowego Spétka Akcyjna majace siedzibe w War-
szawie, ul. Traugutta 7/9. Towarzystwo zostato w dniu 12 marca
2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XIX Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego, pod numerem KRS 2717.
Do dnia 1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa
byt Bank Handlowy w Warszawie SA z siedzibg w Warszawie, ul. T. Cha-
tubinskiego 8. 0d dnia1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem
Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedziba w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku
do 31 grudnia 2005 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2005
roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okoliczno-
Sci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziafalnosci
Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kon-
tynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej przewidziec sie
przysztosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie
ujawnity sie zadne przestanki Swiadczace o mozliwosci zaprzesta-
nia dziatalno$ci Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktéry przeprowadzit badanie spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie powyzszego sprawozda-
nia finansowego jest KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
przy ulicy Chtodnej 51, ktéra zostata wpisana do rejestru przedsie-
biorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stoteczne-
go Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sado-
wego, pod numerem KRS 104753. KPMG Audyt Sp. z 0.0. jest pod-
miotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych wpisa-
nym na liste pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz nie posiada rozréznienia kategorii jednostek uczestnictwa,
ktére miatyby inny udziat w zyskach, przychodach lub kosztach Fun-
duszu.

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH BANKU HANDLOWEGO SPOLKA AKCYJNA
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Zestawienie lokat — tabela gtéwna

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %)

31/12/2004 31/12/2005
Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat
ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem
bilansowy bilansowy
Akcje 85165 108 982 45,59 283 828 360918 48,51
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 91880 94 450 39,51 372810 375735 50,49
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 18 545 18 545 7,76 5165 5165 0,69
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Suma 195 590 221977 92,86 661803 741 818 99,69

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymii dodatkowymi oraz notami objasniajacymiiinformacjami dodat-
kowymi, ktére stanowia integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

TABELA UZUPEENIAJACA - AKCJE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj Wartos¢ wedlug Wartos¢ wedlug Procentowy udziat
siedziby  ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem
emitenta bilansowy

Suma akcji notowanych na rynkach krajowych 5145 852 163 413 217947 29,30
BORSODCHEM Aktywny rynek regulowany GPW/GPW 225683 Wegry 8192 7926 1,07
w Budapeszcie
BPH PBK S.A. Aktywny rynek regulowany GPW 22731 Polska 10 562 17 060 2,29
BRE Aktywny rynek regulowany GPW 21181 Polska 2235 3580 0,48
BUDIMEX Aktywny rynek regulowany GPW 85390 Polska 377 3288 0,44
ELBUDOWA Aktywny rynek regulowany GPW 87685 Polska 2481 3227 0,43
ELDORADO Aktywny rynek regulowany GPW 81241 Polska 2224 2502 0,34
JCAUTO Aktywny rynek regulowany GPW 97446 Polska 3232 3664 0,49
KETY Aktywny rynek regulowany GPW 31181 Polska 3433 3913 0,53
KGHM Aktywny rynek regulowany GPW 322333 Polska 9615 20146 2,11
KROSNO Aktywny rynek regulowany GPW 186 230 Polska 1653 1490 0,20
KRUSZWICA Aktywny rynek regulowany GPW 123433 Polska 3573 3222 0,43
LENTEX Aktywny rynek regulowany GPW 103 641 Polska 2045 1399 0,19
LOTOS Aktywny rynek regulowany GPW 155998 Polska 5177 6895 0,93
LPP SA Aktywny rynek regulowany GPW 4063 Polska 2108 3088 0,42
MOL Aktywny rynek regulowany GPW/GPW 97039 Wegry 22715 29 564 3,97
w Budapeszcie

NETIA Aktywny rynek regulowany GPW 516 062 Polska 2500 2942 0,40
ORBIS Aktywny rynek regulowany GPW 175387 Polska 4958 5787 0,78
PEKAO Aktywny rynek regulowany GPW 95 287 Polska 12164 16 628 2,23
PGF Aktywny rynek regulowany GPW 63 496 Polska 2981 3854 0,52
PGNIG AKCJE Aktywny rynek regulowany GPW 830460 Polska 3081 2882 0,39
PKO BP Aktywny rynek regulowany GPW 465076 Polska 13013 13487 1,81
POLSKI KONCERN NAFTOWY Aktywny rynek regulowany GPW 497484 Polska 20 954 31192 419
PROKOM Aktywny rynek regulowany GPW 37176 Polska 4757 5130 0,69
TPSA Aktywny rynek regulowany GPW 738869 Polska 11683 17290 2,32
TVN Aktywny rynek regulowany GPW 54 383 Polska 2666 4241 0,57
ZREW Aktywny rynek regulowany GPW 26 897 Polska 1640 3550 0,48
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TABELA UZUPELNIAJACA - AKCJE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Rodzaj rynku Nazwarynku  Liczba Kraj Wartos¢ wedlug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
siedziby  ceny nabycia wyceny nadzien w aktywach ogétem
emitenta w tys. bilansowy w tys.

Suma akcji notowanych na rynkach zagranicznych 1530 313 120 415 142971 19,21
CESKE ENERGET.ZAVODY Aktywny rynek regulowany GPWw Pradze 334 457 Czechy 24 957 32728 4,40
CESKY TELECOM Aktywny rynek regulowany GPWw Pradze 189864  Czechy 10 106 13235 1,78
KOMERCNI BANKA Aktywny rynek regulowany GPWwPradze = 69493  Czechy 30535 31780 4,27
MATAV Aktywny rynek regulowany ~ GPW w Budapeszcie 496 950 Wegry 7123 7247 0,97
OTP BANK Aktywny rynek regulowany GPW w Budapeszcie 198 500 Wegry 18 357 21119 2,84
PHILIP MORRIS Aktywny rynek regulowany GPW w Pradze 2560  Czechy 5839 6209 0,83
RICHTER GEDEON RT Aktywny rynek regulowany  GPW w Budapeszcie 27916 Wegry 13 591 16 334 2,20
UNIPETROL Aktywny rynek regulowany GPWw Pradze 145507 Czechy 1890 4496 0,60
ZENTIVA Aktywny rynek regulowany GPWwPradze 65066  Czechy 8017 9823 1,32

TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Diuzne papiery wartosciowe Rodzaj Nazwa Emitent Kraj  Termin Warunki ~ Wartos¢ Liczba Warto$¢ Wartos¢ wedlug Procentowy
rynku rynku siedziby wykupu oprocen- nominalna wedtug ceny wyceny na dzief udziat
emitenta towania nabyciaw tys. bilansowy wtys. w aktywach
ogdtem
Suma diuznych papieréw wartosciowych 378450 372510 372810 375735 50,49
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje 58000 58000 55237 55680 7,48
Notowane na aktywnym rynku 58000 58000 55237 55680 748
OK1206 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska  12/12/06  Nie dotyczy 58000 58000 55237 55680 748
rynek Fixing Panstwa
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje 320450 314510 317573 320055 43,01
Notowane na aktywnym rynku 314450 314450 311573 313982 42,19
OK0407 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska 12/04/07  Nie dotyczy 39000 39000 36532 36859 4,95
rynek Fixing Panstwa
OK0807 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska 12/08/07  Nie dotyczy 40000 40000 37027 37216 5,00
rynek Fixing Panstwa
OK1207 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska  12/12/07  Nie dotyczy 40500 40500 36926 37130 4,99
rynek Fixing Panstwa
PS0608 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska 24/06/08  Stale 5,75% 50000 50000 51914 52717 7,09
rynek Fixing Panstwa
DS0509 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska 24/05/09  State 6,0% 34950 34950 37360 37450 5,03
rynek Fixing Panstwa
DS1110 Inny aktywny  MTS Ceto Skarb  Polska  24/11/10  Stale 6,0% 35000 35000 36371 36711 4,93
rynek Panstwa
WZ0911 Aktywny rynek GPW Skarb  Polska  24/09/11 Zmienne 75000 75000 75443 75899 10,20
regulowany Panstwa 4,39%
Nienotowane na rynku aktywnym 6000 60 6000 6073 082
PSB 280408 Nienotowane na Nie Polskie Sktady ~ Polska  28/04/08 Zmienne 6000 60 6000 6073 0,82
aktywnymrynku  dotyczy Budowlane S.A. 6.99%
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TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY

(W tys. PLN z wyjatkiem wartosci w

danej walucie — odpowienio w PLN, HUF, CZK)

Depozyty Nazwa Kraj Waluta Warunki Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Warto$¢ Procentowy

banku siedziby oprocentowania wedtug ceny wedtug ceny wedtug wyceny wedtug wyceny udziat

banku nabycia nabycia na dzien bilansowy na dzien bilansowy w aktywach

w danej walucie  wtys. PLN w danej walucie w tys. PLN ogotem

Depozyty w walutach Bank Handlowy  Polska PLN 2,85% 4686 213,71 4686 4686 579,59 4687 0,63

panstw nalezacych do OECD w Warszawie

Depozyty w walutach

panstw nalezacych do OECD INGBSK  Polska HUF 3,3276% 4706 519,30 72 4706 948,37 72 0,01
Depozyty w walutach

panstw nalezacych do OECD INGBSK  Polska CZK 1,2766% 3057 088,57 406 3057 195,49 406 0,05

Suma 5164 5165 0,69

TABELA DODATKOWA — GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART.98 USTAWY

(W tys. PLN)

Nazwa grupy kapitatowej

Wartos$¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

PKN Orlen S.A.

35688 4,79
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Bilans

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywéw netto na jednostke uczest-
nictwa podanej w PLN)

31/12/2004 31/12/2005

. AKTYWA 239 050 744 012
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 79 40
2. Naleznosci 0 99
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 16 994 2054
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 168 871 730 580
- dtuzne papiery warto$ciowe 59 889 369 662

- akcje 108 982 360918

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 53106 11238
- dtuzne papiery warto$ciowe 34 561 6073

- akcje 0 0

- depozyty bankowe 18 545 5165

6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 1
Il. ZOBOWIAZANIA 7299 6700
lll. AKTYWANETTO 231751 737 312
IV. KAPITAL FUNDUSZU 199 567 639 826
1. Kapitat wptacony 299772 897782
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (100 205) (257 956)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 7048 19 251
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (598) (1783)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7646 21034
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 25136 78 235
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI 231751 737 312
VIII.LICZBA JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 1265 538,747 3455 317,149
IX. WARTOSC AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 183,12 213,38

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralng cze$¢ sprawozda-
nia finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(W tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-

-31/12/2004 -31/12/2005

. PRZYCHODY Z LOKAT 4542 16 716
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 970 4750
2. Przychody odsetkowe 3570 11960
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
5. Pozostate 2 6
Il. KOSZTY FUNDUSZU 5258 17 901
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4763 16 599
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 204 525
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 7 14
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 3
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 12
10. Koszty odsetkowe 0 219
11. Ujemne saldo réznic kursowych 248 511
12. Pozostate 36 18
lll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO 5258 17 901
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (716) (1185)
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) 22619 66 487
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 7344 13388
- z tytutu réznic kursowych 0 (1522)

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 15275 53099
- z tytutu réznic kursowych (1908) (2 925)

VIIl. WYNIK Z OPERACJI 21903 65 302
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 17,31 18,90

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integral-
na czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
podanej w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 103 311 231751
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 21903 65302
a) przychody z lokat netto (715) (1185)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7344 13388
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 15274 53099
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 21903 65302
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem)
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 106 537 440259
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 164 946 598 010
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) (58 409) (157 751)
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 128 440 505 561
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 231751 737 312
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 134 891 469147
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 956 943,767 2973 085,615
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 348 790,264 783 307,213
c) saldo zmian 608 153,503 2189778,402
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1914 203,906 4 887 289,521
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 648 665,159 1431972,372
c) saldo zmian 1265 538,747 3455 317,149
Il. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 157,15 183,12
2. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 183,12 213,38
3. procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 16,53% 16,52%
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 157,15 181,29
- data wyceny 2004/01/03 2005/01/10
5. maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 182,90 217,71
- data wyceny 2004/12/31 2005/10/04
6. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 182,90 213,40
- data wyceny 2004/12/31 2005/12/30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO, W TYM: 3,9% 3,8%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,5% 3,5%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,0% 0,0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,2% 0,1%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0,0% 0,0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,0% 0,0%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0,0% 0,0%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia
integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

NOTA NR1- POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
Uwagi ogélne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachun-
kowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdz-
niejszymi zmianami) oraz sporzadzit powyzsze roczne sprawozda-
nie finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz prze-
piséw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku (Dz.
U.z2002r.nr 76, poz. 694, z pézniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finan-
sowym

Sprawozdanie zostato sporzadzone wedtug nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim
i w walucie polskiej, zgodnie z formatem okreslonym przez Roz-
porzadzenie o rachunkowosci Funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa, ktéra podana jest w zt, oraz liczby jed-
nostek uczestnictwa podanych w sztukach.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu
obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
c) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasada-
mi rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci Fun-
duszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujacych na dzien bi-
lansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,

o v s wN

Noty objasniajace,
7. Informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzieh 31 grudnia 2005 roku zawiera
dane poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych
Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu wedfug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska, a w przypadku nabycia
akcji z wykorzystaniem praw poboru takze koszt nabycia tych praw.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia
rownej zero. Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych

w walutach obcych wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie
polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu NBP obowigzuja-
cego w dniu ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte
przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23.00 (Godzina wskaza-
na przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie dostepne kursy w dniu
wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o godzinie 23.00 brak jest po-
twierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wyce-
nie aktywdéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru warto$ciowego w wy-
niku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych
w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pier-
wotnego dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmu-
je sie je w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej,
po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej wa-
luty przez Narodowy Bank Polski na dzier ujecia operacji w ksiegach
rachunkowych Funduszu.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji
kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, nie stanowiace lo-
kat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmu-
je sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia /sprzedazy waluty. Do
dnia rozliczenia wycenie podlega forward walutowy, ujmowany jako
niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozli-
czeniowego i sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu,
a transakcje sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie
uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut
stanowi przychdd lub koszt Funduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg wyceny na dzien bilan-
sowy dotyczace dtuznych papieréw wartosciowych wykazane w ze-
stawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmuja nominat oraz od-
setki naliczone.

Nalezna dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktédrym na potrzeby wyce-
ny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy. Nalezna dy-
widende od jednostek i tytutéw uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach
proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania aktywdéw netto w dniach
wyceny.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie-
uwzgledniajacy wartosci tego prawa poboru. Niewykorzystane pra-
wo poboru akcji uznaje sie za zbyte po wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywi-
dendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksie-
gach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw. Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywiden-
dy od akcji notowanych na aktywnych rynkach zagranicznych uj-
muje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym po raz pierw-
szy papier wartosciowy jest notowany bez tych praw.

Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dfuznych papie-
réow wartosciowych w nastepujacy sposoéb:

- w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych
na aktywnym rynku - odsetki naliczone sa przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej;
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- w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej - odsetki naliczone sg zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta;

- wprzypadku dtuznych papieréw wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, réznica miedzy wartos-
cig biezaca a wartoscig w cenie nabycia jest ujmowana w cato-
$ci w niezrealizowanych zyskach stratach (w przypadku sprze-
dazy odpowiednio w zrealizowanych zyskach/starach).

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego badZ
wyptaconego jest dzien ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczest-
nictwa w odpowiednim rejestrze.

W przypadku odkupywania jednostek uczestnictwa jako metode
rozchodu jednostek uczestnictwa stosuje sie metode ,,FIFO", tzn.
Fundusz odkupuje jako pierwsze jednostki zbyte najwczesniej.

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Fundusz uwzglednit zmiany w kapi-
tale wptaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wptatamii wyptatamirozliczonymi wedtug wartosci na jednostke
uczestnictwa z dnia 31 grudnia 2005 roku.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotycza. Fundusz tworzy
rezerwe na przewidywane wydatki (Preliminarz kosztéw). Ptatnosci
z tytutu kosztéw Funduszu zmniejszaja uprzednio utworzona rezer-
we. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnio-
nej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach wyceny.

Wycena skfadnikéw lokat

Wycena aktywdéw Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywéw netto
Funduszu i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa do-
konywane sa w Dniach Wyceny, przypadajacych na wszystkie dni
regularnych sesji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny bedzie okre-
$lat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne kursy, o godzi-
nie 23:00.

Odsetki od srodkéw pienieznych iprzychody odsetkowe od lokat
bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,,HIFO", tzn. pierw-
sze sprzedawane s3 papiery o najwyzszej cenie nabycia. W przy-
padku instrumentéw wycenianych w wysokos$ci skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, jako pierwsze sprzedaje sie papiery wartosciowe o najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowej.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa jest
réwna wartosci aktywoéw netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielo-
nej przez catkowita liczbe jednostek uczestnictwa, ktére w tym dniu
sg w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sige, a zobowigzania Funduszu ustala sie
wedfug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w rozumieniu
art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U. 22002 r., Nr 76, poz.694 z p6ézn. zm.) w dniu wyceny, z za-
strzezeniem zasad wyceny:

- dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku,

- papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie dru-
giej strony do odkupu,

- zobowiazan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

1. Wartos¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujacy sposoéb:

1) jezelidzier wyceny jest réwnoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku - w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny
kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z za-
strzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Funduszu doko-
nywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknie-
cia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktérym mowa
w pkt.1a - innej ustalonej przez rynek wartosci stano-
wigcej jego odpowiednik, w szczegdlnosci cene $rednia
transakcji wazona wolumenem obrotu,

2) jezelidzier wyceny jest réwnoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym skfadniku
aktywéw albo wolumen obrotéw na danym skfadniku akty-
wéw jest znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie oszaco-
wana wartos¢ godziwa wedtug metod wyceny okreslonych
w ust. 3,

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - wedtug ostatniego dostep-
nego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kur-
su zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci sta-
nowiacej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych
mowa w ust. 3.

Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po facznym spet-
nieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego sktadnika
aktywéw Funduszu nastepujacych kryteridow:

- papiery wartosciowe bedace przedmiotem obrotu na tym
rynku sg jednorodne,

- zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani na-
bywcy i sprzedawcy,

- ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.

Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa, o ktérej mowa
w ust. 1, pkt. 2 i 3 uznaje sie warto$¢ wyznaczong wedtug na-
stepujacej kolejnosci, na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego przyjmowanego dla
instrumentéw notowanych na MTS Ceto S.A. z dnia wyceny
a w przypadku jego braku,

2) Sredniejw dniuwyceny z pochodzacych z rynku aktywnego
najlepszych ofert kupnai sprzedazy, z tym ze uwzglednianie
wytacznie ceny w ofertach sprzedazy badz wytacznie w ofer-
tach kupna jest niedopuszczalne a w przypadku jej braku,

3) wartosci oszacowanej sktadnika lokat przez wyspecjalizo-
wana, niezalezna jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustu-
gi (Bloomberg a przy jego braku Reuters a przy jego braku
Barra), oile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktad-
nikiem a w przypadku jej braku,

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznia-
cego sie istotnie papieru warto$ciowego, w szczegdlnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej
niz jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku gtéw-
nego, w oparciu o ktéry ustalana jest wartos¢ danego sktadni-
ka aktywéw Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej kolejnosci
mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku
a jako rownoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sie wolumen
obrotu na danym papierze warto$ciowym lub liczbe zawartych
transakcji na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku
gtéwnego, uzasadnionego polityka inwestycyjna Funduszu, do-
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konuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzo-
wego.

Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartosci z zastrzezeniem ust 6 i 7 wycenia sie wedtug:

1) wprzypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listéw za-
stawnych, wekslii depozytéw - skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zali-
cza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosz-
téw odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwo-
$ci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny,

2) w przypadku papieréw wartosciowych innych niz w pkt.1) -
wartosci godziwej spetniajacej warunki okreslone w ust. 3.

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego do
wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia - dotychczasowa
wartos$¢ papieru wartosciowego wynikajaca z ksigg rachun-
kowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona
skorygowana cene nabycia.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu, ujawnione w pozycji ,transakcje przy zobowia-
zaniu sie drugiej strony do odkupu" wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny naby-
cia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych,
przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, po-
czawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty
réznicy pomiedzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej.

Obligacje od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sa metoda skory-
gowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej, metoda korekty réznicy pomiedzy
cena wykupu danej obligacji a cena, po jakiej Fundusz wycenit
obligacje w ostatnim dniu notowania.

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz
wycenia wedtug kursu okreslajacego stan rozliczerh Funduszu
i instytucji rozliczeniowej. Kontrakty terminowe zawarte poza
aktywnym rynkiem wycenia sie w wartosci godziwej, wedfug
metody okreslajacej stan rozliczen Funduszu i jego kontrahen-
ta wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem za-
sad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania
kontraktu.

W dniu wyceny zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionych
opcji notowanych na aktywnym rynku wycenia sie wedtug war-
tosci ustalonej zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 1-5.

. Jednostki uczestnictwa iinne tytuty uczestnictwa winstytu-

cjach zbiorowego inwestowania, nienotowane na aktywnym
rynku, wyceniane sa wedtfug ostatniej ogtoszonej przez Insty-
tucje wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa przy
uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej
w okresie pomiedzy ogfoszeniem wartosci jednostki a dniem
wyceny.

Papiery warto$ciowe notowane na zagranicznych rynkach wy-
cenia sie w sposéb okreslony w ust. 1, przy czym w zakresie
kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje sie odpowiednio po-
stanowienia ust. 4.

. Zagraniczne papiery warto$ciowe wycenia sie w walucie kraju

notowania lub - w przypadku papieréw nienotowanych na ak-
tywnym rynku - w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje sie w walucie polskiej po przelicze-
niu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczone-
go dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Jezeli zagra-
niczne papiery wartosciowe sg notowane lub denominowane

w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kur-
su, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego dostep-
nego $redniego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank
Polski.

13. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci
i zobowiazania wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
zgodnie z ust.12.

14. Zmiany w stosowanych przez Fundusz zasadach wyceny beda
publikowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa
kolejne lata.

WPROWADZONE ZMIANY UJMOWANIA
| METOD WYCENY SKLADNIKOW LOKAT

Zmiany wprowadzone w 2004 roku

W 2004 roku Fundusz nie wprowadzit istotnych zmian w polityce
rachunkowosci.

Zmiany wprowadzone w 2005 roku

Wprowadzone od 1 stycznia 2005 roku zmiany polityki rachunko-
wosci Funduszu wynikaty z zasad wprowadzonych przez Rozporza-
dzenie Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w spra-
wie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdzZniejszymi zmianami)

Zmiany w ujmowaniu skfadnikow aktywow i pasywoéw Fun-
duszu

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi od-
setkami

- notowanych na aktywnym rynku - wartos¢ ustalong w stosunku
do ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek do
dnia 31 grudnia 2004 roku ujmowana byta w ksiegach rachun-
kowych odrebnie, przy czym odsetki ujmowane byty jako na-
leznosci. Od 1stycznia 2005 roku powyzsze wartosci wykazuje
sie tacznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat,

- wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej - wartos¢ wynika-
jaca z wyceny, obejmujaca naliczone odsetki, ujmowana jest
w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu tacznie. Do dnia 31
grudnia 2004 roku dtuzne papiery wartos$ciowe wyceniane me-
toda liniowej amortyzacji réznicy miedzy cena nabycia a war-
to$cig nominalnag ujmowane byty odrebnie od naliczonych od-
setek. Odsetki nalezne byty ujmowane jako naleznosci.

Fundusz ujmuje w ksiegach rachunkowych transakcje nabycia i zby-
cia sktadnikéw lokat w dniu zawarcia transakcji. W poprzednim okre-
sie sprawozdawczym jedynie sktadniki lokat nabyte lub zbyte w trans-
akcjach objetych systemem gwarantujacym ich rozliczenie byty
ujmowane w dacie zawarcia transakcji. Pozostate transakcje byty
ujmowane w dacie rozliczenia.

Do dnia 31 grudnia 2004 r aktywa Funduszu bedace przedmiotem
notowan narynku zorganizowanym byty wyceniane, a zobowigzania
zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku byty ustalane
wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyce-
ny. Rynek zorganizowany definiowany byt jako wyodrebniony pod
wzgledem organizacyjnym i finansowym, dziatajacy regularnie sy-
stem, zapewniajacy jednakowe warunki zawierania transakcji oraz
powszechny i réwny dostep do informacji o tych transakcjach.

Od dnia 1 stycznia 2005 roku aktywa Funduszu wycenia sig, a zo-
bowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartos$ci godziwej. Wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa dla
instrumentéw finansowych notowanych na rynku to wartos¢ obli-
czona w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku.
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W przypadku papieréw wartos$ciowych, dla ktérych nie byto mozli-
wosci statego okresleniaich wartos$ci rynkowej, nabytych z dyskon-
tem lub premia, do dnia 31 grudnia 2004 roku Fundusz wyceniat te
papiery warto$ciowe amortyzacjg dyskonta lub premii. Zaréwno
odpis dyskonta, jak i amortyzacja premii naliczane byty w kazdym
Dniu Wyceny i zaliczane odpowiednio do przychoddw z lokat i kosz-
téw operacyjnych. Od 1 stycznia 2005 roku powyzsze zasady wy-
ceny zostaty zastapione metoda skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W przy-
padku metody wyceny stosowanej od 1stycznia 2005 roku wszyst-
kie elementy wyceny sa przedstawiane jako przychody i koszty
odsetkowe od papieréw w skorygowanej cenie nabycia.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery wartosciowe nabyte badZ
zbyte w wyniku transakcji z przyrzeczeniem odkupu/odsprzedazy
ujmowane byty jak operacje kupna sprzedazy sktadnikéw lokat Fun-
duszu pod data rozliczenia transakcji.

Od dnia1stycznia 2005 roku transakcje z przyrzeczeniem odkupu
/odsprzedazy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu jako
,Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu” lub
.Zobowigzania z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sie Funduszu
do odkupu" pod data zawarcia transakcji.

Od dnia 1stycznia 2005 wycena naleznosci z tytutu nabycia papie-
row wartosciowych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu
dokonywana jest metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Analogicznie zo-
bowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowia-
zaniu sie Funduszu do odkupu, wyceniane sg metoda korekty réz-
nicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Do dnia 31grudnia 2004 roku papiery warto$ciowe nabyte z udzie-
lonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu wyceniane byty
metoda amortyzacjiréznicy pomiedzy ceng odkupu papieréw war-
tosciowych a ceng ich nabycia.

Zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawo-
zdania finansowego

Przepisy powyzszego Rozporzadzenia wprowadzity pojecie godzi-
ny, o ktérej Fundusz okresla ostatnie dostepne kursy w dniu doko-
nywania wyceny. W przypadku CitiZréwnowazony Srodkowoeuro-
pejski F10 jest to godzina 23:00 w dniu wyceny.

Fundusz ujmuje wszystkie operacje, ktére wystapia do godziny
23:00 w dniu wyceny potwierdzone wiarygodnymi dowodami ksie-
gowymi.

Fundusz dokonuje wyceny sktadnikéw lokat na godzine 23:00 w dniu
wyceny zgodnie z zasadami opisanymi w czesci ,,Wycena sktadni-
kow lokat".

Do 1 stycznia 2005 roku w Dniu Wyceny aktywa wyceniane byty,
a zobowigzania ustalane byty wedtug stanéw odpowiednio aktywdéw
i zobowigzan oraz kurséw, cen i wartosci z dnia poprzedniego.
W obecnym okresie sprawozdawczym wszystkie operacje sg ujmo-
wane, wyceniane, a zobowigzania ustalane wedtug stanéw w dniu
wyceny.

Wprowadzone zmiany wyceny nie wptynety w istotny sposéb na sy-
tuacje majatkowa, finansowa oraz na wynik z operacji Funduszu

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI (W TYS. PLN)

31/12/2005 31/12/2004
Z tyt. zbytych lokat 0 0
Z tyt. instrumentéw pochodnych 0 0
Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 99 0
Z tyt. dywidend 0 0
Z tyt. odsetek, w tym 0 0

- od lokat bankowych 0 0

Z tyt. posiadanych nieruchomosci,
w tym czynszéw 0 0
Z tyt. udzielanych pozyczek 0 0
Pozostate 0] 0
NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA (W TYS. PLN)

31/12/2005 31/12/2004
Z tyt. nabytych aktywow 0 5072
Z tyt. transakcji
przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu 0 0
Z tyt. instrumentdéw pochodnych 0 0
Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa 1230 980
Z tyt. odkupionych jednostek uczestnictwa 2 207 183
Z tyt. wyptaty dochoddw Funduszu 0 0
Z tyt. wyptaty przychodéw Funduszu 0 0
Z tyt. wyemitowanych obligacji 0 0
Z tyt. krétkoterminowych pozyczek i kredytéw O 0
Z tyt. dtugoterminowych pozyczek i kredytow O 0
Z tyt. gwarancji lub poreczen 0 0
Z tyt. rezerw 2306 0
Pozostate 957 1064

NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pieniezne w PLN znaj-
dowaty sie na rachunkach bankowych w Banku Handlowym w War-
szawie S.A. Srodkiw CZK i HUF znajdowaty sie na rachunkach w ING
BSK S.A.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspo-
kojenia biezacych zobowigzan Funduszu wynosit w okresie sprawo-
zdawczym 12 591 tys. PLN
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzien 31grudnia 2005
roku (w tys.)

W walucie W ztotych
polskich
Srodki pieniezne
BH S.A. 40 (PLN) 40
Depozyty
BH S.A. 4 686 (PLN) 4686
ING Bank Slaski 4707 (HUF) 72
ING Bank Slaski 3057 (CZK) 406

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na dzieri 31 grudnia 2004
roku (w tys.)

W walucie W ztotych
polskich
Srodki pieniezne
BH S.A. 79 (PLN) 79
Depozyty
BH S.A. 15 400 (PLN) 15400
ING Bank Slaski 116 905 (HUF) 1209
ING Bank Slaski 9 015 (CZK) 1936

NOTA NR 5 - RYZYKA

Ryzyko stopy procentowej

Dtuzne skarbowe papiery wartos$ciowe, stanowiace decydujaca
czes$¢ portfela papieréow dtuznych, uwazane sq powszechnie za wa-
lory o niewielkim poziomie ryzyka. Jednak dtuzne papiery wartos-
ciowe o statym oprocentowaniu, szczegélnie dtugoterminowe, na-
razone sa naryzyko zmiany stép procentowych, co moze spowodo-
wac zmiany ich cen, a tym samym wartosci jednostek uczestnictwa
Funduszu.

Papiery dtuzne zerokuponowe i statokuponowe obcigzone sg ryzy-
kiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej, nato-
miast papiery dfuzne zmienno kuponowe obcigzone sa ryzykiem
przeptywdéw pienieznych wynikajacych ze stopy procentowej.

31/12/2005
(w tys. PLN)

31/12/2004
(w tys. PLN)

Wartos$c¢ w tys. Wartos$c¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogétem w aktywach ogdtem

Aktywa obcigzone
ryzykiem wartosci
godziwej wynikajacym
ze stopy procentowej

293763 /39,47% 105504 /71,83%

Aktywa obcigzone
ryzykiem przeptywow
$rodkdéw pienieznych
wynikajacym ze stopy
procentowej

81972 /11,02% 18 650 /12,70%

Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu jest
ryzyko kredytowe emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych,
nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rézne dla poszczegdl-

nych emitentéw i zwigzane jest ze zdolnos$cia do terminowej reali-
zacji zobowiazan opisanych w warunkach emisji i ktére réznia sie
pomiedzy soba w zaleznosci od zdolnosci realizacji przez poszcze-
goélnych emitentéw sptaty kapitatu i odsetek w zwiazku z zaciaggnie-
tymi zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majat-
kowej emitenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny
dtugu emitenta, stanowiacych sktadnik portfela inwestycyjnego
Funduszu a tym samym oddziatywac¢ na wartos¢ jednostek uczest-
nictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opdzZnienie lub nieprawidtowos$ci w realizacji ww. zo-
bowigzan przez emitenta moze oznaczac poniesienie strat przez
Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na wartos¢ jednostki uczestni-
ctwa Funduszu.

Dziatalno$¢ Funduszu zwiazana jest rowniez z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z ktérymi zawierane sa transakcje dotyczace
papieréw wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach odkupu
(repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP w przypad-
ku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony transakcji
Fundusz moze otrzymac ptatnos¢ z opdznieniem lub nie otrzymac
jej w ogdle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ aktywédw Funduszu,
a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym Funduszu beda zawierac
w umowach postanowienia majace na celu ograniczenie lub wyta-
czenie przedmiotowych ryzyk w zwiazku z realizacja poszczegél-
nych transakcji. Czynnosci powyzsze moga jednakze czasami oka-
zad sie niewystarczajace, w szczegdlnosci w zakresie zastosowania
dostatecznych zabezpieczen.

Ryzyko to dotyczy wszystkich obligacji nie emitowanych przez Skarb
Panstwa.

31/12/2005
(w tys. PLN)

31/12/2004
(w tys. PLN)

Wartos$c¢ w tys. Wartos$c¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogétem w aktywach ogétem

Aktywa obcigzone

ryzykiem kredytowym 6073/0,82% 32127 /13,02%

Ryzyko walutowe

Wartos$¢ jednostki uczestnictwa jest nominowana w ztotych, jed-
nakze Fundusz moze nabywac waluty obce oraz inwestowac w ak-
tywa nominowane w walutach obcych, zatem moga na wartosc jed-
nostki oddziatywac zaréwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany
prawa dewizowego jak i zmiany kurséw walutowych. Zmiany kurséw
walutowych moga wiec wptywac na wartosc¢ jednostki uczestnictwa
jak réwniez moga wptywac na warto$¢ dywidend i odsetek uzyski-
wanych przez Fundusz. Ryzyko nabywania walut obcych oraz ryzy-
ko inwestowania w aktywa nominowane w walutach obcych bedzie
minimalizowane przez zawieranie transakcji zabezpieczajacych.
Niemniej istnieje prawdopodobienstwo niepetnego dopasowania
instrumentéw zabezpieczajacych, co moze spowodowac wptyw wa-
han kurséw walut na jednostke uczestnictwa Funduszu.

Strategia ta moze takze znaczaco ograniczac stope zwrotu wyra-
zona w walucie obcej, jezeli waluta, w ktérej nominowane sa aktywa
umacnia sie wzgledem ztotego.

Transakcje zabezpieczajace, majace na celu redukcje ryzyka walu-
towego, moga wywotac¢ inne rodzaje ryzyk, takie jak ryzyko niewy-
ptacalnosci partnera transakcji, ktére zostato opisane przy oma-
wianiu ryzyka kredytowego, a takze wyceny instrumentu zabezpie-
czajacego (np. ,cross-currency hedge" tj. walutowe transakcje wy-
miany pfatnosci).

Struktura ryzyka walutowego zostata przedstawiona w nocie nr 9.
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NOTA NR 6 = INSTRUMENTY POCHODNE

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie inwestowat w in-
strumenty pochodne.

NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu. Stan
na 31/12/2005

CZK

Kurs $redni NBP - 0,1329

Rodzaj Wartosc Wartos¢ Udziat
wtys.CZK  wtys.PLN w Aktywach Ogdtem

Papiery

wartos$ciowe 739 438 98 271 13,20%

Lokaty

kréotkoterminowe 3 057 406 0,05%

Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Wartos¢
w tys. PLN
BS250106 02/01/2006 2054

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu. Stan
na 31/12/2004

Na dzier 31 grudnia 2004 roku w lokatach Funduszu znajdowaty sie
papiery warto$ciowe oraz lokaty bankowe (krétkoterminowe) deno-
minowane w HUF i CZK. Warto$¢ powyzszych sktadnikéw w walutach
obcych zostata przeliczona na PLN wedtug $redniego kursu ogtasza-
nego przez Narodowy Bank Polski na dziers 31 grudnia 2004 roku.

Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Wartos¢

w tys. PLN
BS120105 03/01/2005 1996
BS211205 03/01/2005 14 998

Transakcje przedstawione powyzej sg transakcjami w wyniku, kté-
rych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci.

Na dzien 31/12/2005 roku oraz na dzien 31/12/2004 roku Fundusz
nie posiadat transakcji przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat ani nie
wykorzystat kredytéw i pozyczek pienieznych w kwocie stanowia-
cej, na dzien ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywéw
Funduszu.

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozy-
czek pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia wie-
cej niz 1% wartosci aktywow Funduszu.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Na dzien 31 grudnia 2005 roku w lokatach Funduszu znajdowaty sie
papiery warto$ciowe oraz lokaty bankowe (krétkoterminowe) deno-
minowane w HUF i CZK. Wartos$¢ powyzszych sktadnikéw w walutach

HUF

Kurs $redni NBP - 0,01659

Rodzaj Wartosc Wartos¢ Udziat
wtys.HUF  wtys.PLN w Aktywach Ogétem

Papiery

warto$ciowe 1650 566 27383 1,45%

Lokaty

krétkoterminowe 116 905 1209 0,51%

CZK

Kurs $redni NBP - 0,1341

Rodzaj Wartosc Wartos¢ Udziat
wtys.CZK  wtys.PLN w Aktywach Ogdtem

Papiery

wartos$ciowe 143 835 19 288 8,07%

Lokaty

krétkoterminowe 9 015 1936 0,81%

NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu
Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

obcych zostata przeliczona na PLN wedtug $redniego kursu ogtasza- 01/01/2005- 01/01/04-
nego przez Narodowy Bank Polski na dzier 31 grudnia 2005 roku. -31/12/2005  =31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
HUF Akcje 11536 6 610
Kurs $redni NBP - 0,015271 - .
Dtuzne papiery wartosciowe 3374 734
Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat T
wtys. HUF  wtys.PLN w Aktywach Ogdtem Roznice kursowe (1522) 0
Papiery
wartosciowe 4732822 72275 9,72% Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
Lokaty lokat
krétkoterminowe 4707 72 0,01% 01/01/2005- 01/01/04~
-31/12/2005  -31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Akcje 56 268 15873
Dtuzne papiery wartosciowe (244) 1310
Réznice kursowe (2925) (1908)
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NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU

Towarzystwo otrzymuje ze $Srodkéw Funduszu wynagrodzenie z ty-
tutu zarzadzania Funduszem i reprezentowania go wobec oséb trze-
cich. £aczne roczne wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarza-
dzania Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu, nie moze
by¢ wieksze niz 3,5%, w skali roku, liczonego jako 360 dni od $red-
niej wartosci aktywéw netto Funduszu w danym roku. W okresie
sprawozdawczym Towarzystwo naliczato optate za zarzadzanie
w maksymalnej wysokosci 3,5% S$redniej wartosci aktywoéw netto
Funduszu. Optata ta w okresie sprawozdawczym wyniosta:

Optata za zarzadzanie

NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH
UCZESTNICTWA

Wartos¢ aktywow netto

31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003
(w tys. PLN) (w tys. PLN) (w tys. PLN)
737 312 231751 103 311

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w PLN)

31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003

01/01/2005-31/12/2005 01/01/2004- 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
16 599 4763

213,38 183,12 157,15
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Informacje dodatkowe

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubie-
gfych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystapito.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po
dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu fi-
nansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity istotne zdarzenia, ktére naleza-
toby uja¢ w sprawozdaniu finansowym.

Dokonane korekty bfedéw podstawowych, ich przyczyny,
tytufy oraz wptyw wywofanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownos¢ Funduszu (w PLN)

Data wyceny Data ogtoszenia Cena Cena
korekty btedna Poprawna
10/03/2005 23/03/2005 195,90 195,95

Przyczyna powstania btedu w wycenie wartosci aktywdédw netto
przypadajacej na jednostke uczestnictwa byto przyjecie do wylicze-
nia Sredniej ceny z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dla obliga-
cji OKO805. Btad anonimowego uczestnika MTS-CETO polegajacy
na umieszczeniu oferty sprzedazy znacznie odbiegajacej od cen
rynkowych zostat wychwycony i na tej podstawie MTS-CETO poin-
formowata o korekcie ceny zgtoszonej w ofercie sprzedazy. Komu-
nikat MTS-CETO w przedmiotowej kwestii zostat opublikowany po
momencie uzgodnienia i wystania wyceny.

Wszelkie korekty zwigzane ze zmiang wyceny zostaty wykonane
w czasie pozwalajacym na przyznanie i umorzenie jednostek uczest-
nictwa wedtug prawidtowych wartos$ci aktywéw netto najednostke
uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia
sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

Zestawienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

BILANS
Pozycje bilansu po przeksztatceniu Pozycje bilansu przed

31/12/2004 w tys. PLN 31/12/2004 w tys. PLN

I.1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 79 1.3 Srodki Pieniezne 18 624
- rachunki bankowe 79
- lokaty krotkoterminowe 18 545

I. 3. Transakcje przy zobowigzaniu sie 16 994 1.1. Lokaty 219 042

drugiej strony do odkupu

I. 4. Sktadniki lokat notowane na 168 871 Papiery wartos$ciowe 219 042

aktywnym rynku, w tym:

- dtuzne papiery wartosciowe 59 889 - akcje 62 310

- akcje 108 982 - akcje zagraniczne 46 671
- obligacje 68 602
- bony skarbowe 19 382
- papiery niedopuszczone 22 077

do publicznego obrotu

I. 5. Sktadniki lokat nienotowane na 53106 1. 4. Naleznosci 1384

aktywnym rynku, w tym:

- dtuzne papiery wartosciowe 34 561 Odsetki 1384

- depozyty bankowe 18 545
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Pozycje rachunku wyniku z operacji po przeksztatceniu Pozycje rachunku wyniku z operacji przed przeksztatceniem
31/12/2004 w tys. PLN 31/12/2004 w tys. PLN
I. Przychody z lokat 4542 I. Przychody z lokat 4545

1. Odsetki 2435
2. Przychody odsetkowe 3570 2. Odpis dyskonta 1138
Il. Koszty Funduszu 5258 Il. Koszty operacyjne 5260
3. Optaty dla depozytariusza 204 3. Optaty dla depozytariusza 21
4. Optaty zwiazane z prowadzeniem 7 8. Podatki i optaty, jezeli obowiazek ich 25
rejestru aktywoéw Funduszu poniesienia wynika z przepiséw prawa
12. Pozostate 36 10. Amortyzacja premii 3
13. Pozostate 10
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Oswiadczenie depozytariusza

Dziatajac stosownie do dyspozycji & 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZzdziernika 2004 roku w sprawie szcze-
gélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Funduszu Inwestycyjnego Otwarte-
go CitiAkcji (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywdéw, w tym w szczegdlnosci aktywdw zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych w sprawozdaniu finan-
sowym Funduszu za okres od 1stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. sa zgodne ze stanem faktycznym.

Dyrektor Departamentu Dyrektor

Operacji Rynkéw Finansowych Departament Sprzedazy
i Klientéw Strategicznych Ustug Powierniczych
Krzysztof Anusiewicz Tomasz J. Stachurski

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A.

Przeprowadzili$my badanie zataczonego sprawozdania finansowego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiAkcji z siedziba w Warsza-
wie przy ul. Traugutta 7/9, na ktére sktada sie: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31
grudnia 2005 r. o wartosci 149.141 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzief 31 grudnia 2005 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaty na
sume 153.164 tys. ztotych, rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy kofczacy sie tego dnia wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwo-
cie 27.607 tys. ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy kofczacy sie tego dnia wykazujace zwiekszenie aktywdw
netto o kwote 66.234 tys. ztotych oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. jest odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych oraz rze-
telnos$¢ i jasno$¢ sprawozdania finansowego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiAkcji sporzadzonego zgodnie z zasadami rachun-
kowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r., nr 76, poz. 694 z pdZzniejszymi zmianami)
oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi. Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opi-
nii o tym sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachun-
kowosci, norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzyna-
rodowych Standardéw Rewizji Sprawozdan Finansowych. Przepisy te wymagaja, aby badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone
w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. Badanie obejmuje
sprawdzenie w oparciu o metode wyrywkowa dowodoéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawo-
zdaniu finansowym. Badanie obejmuje réwniez ocene poprawnosci stosowanych zasad rachunkowosci, znaczacych szacunkéw dokona-
nych przez Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. oraz ocene ogélnej prezentacji sprawozdania finan-
sowego. Wyrazamy przekonanie, ze przeprowadzone przez nas badanie stanowi wystarczajaca podstawe dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiAkcji przedstawia rzetelnie i jasno, we wszyst-
kich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzien 31 grudnia 2005 r., oraz wynik z operacji za rok obrotowy
konczacy sie tego dnia, zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowos$ci oraz wy-
danymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiAkcji, oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzo-
nych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Stwierdzamy, ze List Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. skierowany do uczestnikéw Funduszu zawiera infor-
macje, o ktérych mowa w § 37 punkt 1rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZzdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnech (Dz. U. z 2004 r., nr 231, poz. 2318 z péZniejszymi zmianami) i sa one zgodne z danymi zawartymi
w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Do sprawozdania finansowego dotaczono Oswiadczenie Depozytariusza.

Biegty rewident nr 796/1670 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr 796/1670,
Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu

Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
David Pozzecco, Dyrektor

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .
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Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Nazwa Funduszu

Fundusz Inwestycyjny Otwarty CitiAkcji, zwany dalej Funduszem. Fundusz moze uzywac skréconej nazwy CitiAkcji FIO oraz odpowiednika
tej nazwy w jezykach obcych. Decyzjg nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listopada 1998 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd udzie-
lita Towarzystwu zezwolenia na utworzenie Otwartego Funduszu Inwestycyjnego Akcji Kapitat Handlowy Il. Decyzja nr DFI1-4050/5-4/02-
785 z 5 marca 2002 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd udzielita zezwolenia na zmiane nazwy Funduszu na CitiAkcji F10 (zmia-
na nazwy weszta w zycie z dniem 26 marca 2002 roku). Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfj
2, w dniu 21 grudnia 1998 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat Funduszu.

Punktem odniesienia dla oceny realizacji celu inwestycyjnego w okre-
sach trzyletnich jest reinwestowana miesiecznie suma:

1.

miesiecznej zmiany indeksu gietdowego rynku podstawowego
Gietdy Papieréw Wartos$ciowych w Warszawie SA (WIG) z waga
0,8 oraz

Sredniej arytmetycznej ze $Srednich wazonych rentownosci 13-
tygodniowych bonéw skarbowych oferowanych na wszystkich
przetargach w miesiacu, ktére sg publikowane przez Narodowy
Bank Polski, przeliczonej na liczbe dni w miesigcu z waga 0,2.

Indeks ten bedzie wyliczany, co miesigc. Fundusz nie gwarantuje
osiagniecia celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu

1.

Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane, z zastrzezeniem ust. 3
i4, wytacznie w:

D)

2)

3)

4)

papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, pa-
piery wartos$ciowe i instrumenty rynku pienieznego dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej lub w paistwie cztonkowskim w rozu-
mieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych lub w nastepu-
jacych panstwach nalezacych do OECD: Stany Zjednoczone
Ameryki, Kanada, Australia, Japonia, Republika Korei,

papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego do-
puszczone do obrotu publicznego nabywane w obrocie
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli wa-
runki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadaja zto-
zenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa
w ust. 1, pkt 1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest
zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dopuszcze-
nia do publicznego obrotu,

depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok,
ptatne na zadanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem
zapadalnosci, w bankach krajowych lub instytucjach kre-
dytowych w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyj-
nych, a takze - na podstawie zgody Komisji Papieréw War-
tosciowych i Gietd - w bankach zagranicznych w rozumieniu
tej ustawy, pod warunkiem, ze bank zagraniczny podlega
nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finan-
sowym w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w prawie
wspoélnotowym w rozumieniu tej ustawy

instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt 1)
i 2),jezeliinstrumenty te lub ich emitent podlegaja regula-
cjom majacym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci
orazsa:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lo-
kalne wtadze publiczne panstwa cztonkowskiego, albo
przez bank centralny panstwa cztonkowskiego, Euro-
pejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski
Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz panstwo czton-
kowskie, albo w przypadku panstwa federalnego, przez
jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje
miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno
panstwo cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez pod-
miot podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami
okreslonymi prawem wspélinotowym, albo przez pod-
miot podlegajacy i stosujacy sie do zasad, ktére sa co
najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem
wspdlnotowym, lub

c¢) emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartoscio-
we sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa
w pkt.1lub

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze
inwestycje w takie papiery warto$ciowe podlegaja
ochronie inwestora réwnowaznej do okreslonej w lit.
a-c oraz emitent spetnia tacznie nastepujace warunki:

- emitent badZ gwarant emisji lub podmiot posia-
dajacy akcje lub udziaty reprezentujace co naj-
mniej 75% kapitatu emitenta posiada rating na
poziomie inwestycyjnym nadany przez jedna z na-
stepujacych agencji ratingowych: Moody's, Fitch,
Standard&Poor's,

- jest spétka, ktorej kapitat wtasny wynosi co naj-
mniej 10 000 000 euro,

- publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie
z przepisami prawa wspdlnotowego, dotyczace
rocznych sprawozdan finansowych niektérych ro-
dzajéw spotek,

- nalezy do grupy kapitatowej, w sktad ktérej wcho-
dzi co najmniej jedna spotka, ktérej papiery war-
tosciowe sg przedmiotem obrotu na rynku regulo-
wanym,

- zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa
w tiret trzecie, albo finansowaniem mechanizmow
przeksztatcania dfugu w papiery wartosciowe z wy-
korzystaniem bankowej linii kredytowej,

papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne
niz okreslone w punkcie 1,2 i 4.
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2. Lokowanie w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pie- 5. ktaczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowa- rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depo-
nym w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz zyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wyni-
w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, kté- kajaca z transakcji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzo-
rych dopuszczenie do takiego obrotu jest zapewnione, w pan- wane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie
stwie innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwo nalezace moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywdéw Funduszu.
do Organizacji Wspoétpracy Gospodarczeji Rozwoju (OECD) wy- . L 0 L. ,
maga uzyskania zgody Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd 6. Fundusz moze ngowac Wle’Ce.J niz 35_@ wartosci aktywow
na dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku. Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb

Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy
Fundusz powiadomit Uczestnikéw o uzyskaniu zgody. i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank
. , Centralny, Unie Europejska oraz w papiery wartosciowe emi-
3. Fundusz moze nabywac: towane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu
1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospo- cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent (panstwo czfon-
litej Polskiej, kowskie, jednostka samorzadu terytorialnego, jednostka sa-
morzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego) posiada
2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, odpowiedni rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez
3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlne- co naJ’mm.eJ jedna z nastepuqucych agencji ratingowych:
go inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli: Moody's, Fitch, Standard&Poor’s.
a) instytucje te oferuja publicznie tytuty uczestnictwa 7. Fundu.sz moze Io!«qwac do ?’,5% wartosci akt;,/wow Fundgszu
umarzaja je na zadanie uczestnika, w papiery wartosgowe emltowar?e przez. pa'nstwo nalezgcg
przez OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktérej
b) instytucje te podlegaja nadzorowi wtasciwego organu cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym panstwo cztonkowskie.
panstwa cztonkowskiego lub parstwa nalezacego OECD . L . ,
oraz zapewniona jest na zasadzie wzajemnosci wspot- 8. Fundusz moz'e lokowac V(VI(';“CEJ niz 35% wartosci aktywow Fun-
praca Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd z tym duszu w paplery wa,rtosaowe poreczang lub gwarantowane
organem, przez podmioty o ktérych mowa w punkcie 6.
©) ochrona posiadaczy tytutow uczestnictwa tych insty- 9. Fundu.sz moze Io!«qwac’ do 35% wartosci aktywéw Funduszu
tucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczest- w papllery warFosuowe poreczone' lub gwarantowane przez
nictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, w szcze- po'd’m|oty, 0 ktorych mowa W punkae 7f przy czymfaczna wgr-
g6Inosci instytucje te stosuja ograniczenia inwestycyj- tqu lokat w paplery wartosciowe Iup |nstr’umenty rynku pie-
ne co najmniej takie, jak okreslone w rozdziale 1dziatu ”'@,Zf‘eg" wyemitowane przez podmiot, ktérego papllery war-
V Ustawy, tosaqwg sq poreczan’(? lub gwarantowane, depozytow w tym
podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z trans-
d) instytucje te sg obowigzane do sporzadzania rocznych akcji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instru-
i pétrocznych sprawozdarn finansowych pod warunkiem, menty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze prze-
ze nie wiecej niz10% wartosci aktywow tych funduszy kroczy¢ 35% wartosci aktywoéw Funduszu.
inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych lub o . . .
instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regu- 10. Jezeli lokaty Funduszu w papiery Wartosgowe emitowane, po-
laminem zainwestowana facznie w jednostki uczestni- reczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,’Narodowy Bank
ctwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz Pollsk!,Jednostke samorzadu terytorlalnego, papstwo cztonkow-
tytuty uczestnictwa innych funduszy zagranicznych sk!e, Jednostke. sgmorzqdu terytor@lnego panstwa c.zioinkow-
i instytucji wspélnego inwestowania. skiego, EU.FODEJSKI Ban Odbudowy i Rozwqu, Europejskl Ban,k
Inwestycyjny, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska, o kto-

4. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa pa- rych mowa w punkcie 6 i 8, nie spefniaja warunkéw okreslonych
piery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym funduszem za- odpowiednio w punkcie 7 i 9, Fundusz dokonuje lokat w papiery
rzadzanym przez Towarzystwo. wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji jednego emiten-

. . , , . ta, z tym, ze warto$c lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie

5. Fundusz moze za.W|.erac umowy, ktorych.przedmlotem sq wy- moze przewyzszaé 30% wartosci aktywéw Funduszu.
standaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty pochod-
ne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. 1. Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci swoich ak-

tywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyj-

Limity inwestycyjne Funduszu nego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicz-

nego lub instytucji wspdlnego inwestowania, o ktérej mowa

1. kaczna wartos¢ lokat okreslonych w ust. 1 pkt 5) ,,Lokaty Fun- w ust. 4, Lokaty Funduszu".
duszu” nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywéw Funduszu. » . . B 3

12. kaczna wartos$c¢ lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspél-

2. Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 5% wartosci swoich ak- nego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa funduszy
tywoéw w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieniez- inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa funduszy
nego wyemitowane przez jeden podmiot. zagranicznych, o ktérych mowa w ust. 4 ,,Lokaty Funduszu”,

3. Fundusz moze lokowa¢ do 10% wartosci swoich aktywéw w pa- nie moze prza,a\’/vyzszac .30% W"‘ftc’sc' akt.ywow Funduszg, zas

: ‘. . L, . taczna wartos¢ lokat w jednostki uczestnictwa funduszy inwe-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi- ) R L .
. S . . stycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczy-
towane przez jeden podmiot, jezelitagczna wartosc takich lokat oo L . .
. P ) pospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fun-
nie przekroczy 40% wartosci aktywoéw Funduszu. R . K
dusze zagraniczne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez

4. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich ak- instytucje wspéinego inwestowania majace siedzibe zagranica,
tywéw w depozyty w tym samym banku krajowym, lub w tej o ktérych mowa w ust. 4 ,,Lokaty Funduszu”, nie moze przekro-
samej instytucji kredytowej. czy¢ 30% wartosci aktywédw Funduszu.
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13. Postanowien ust. 21 3 nie stosuje sie do depozytdw i transakcji,
ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajacyminadzoro-
wi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

14. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 25% wartosci aktywow
Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hi-
poteczny, a suma lokat w listy zastawne nie moze przekraczac
80% wartosci aktywéw Funduszu. taczna wartos¢ lokat w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym pod-
miocie oraz wartos$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transak-
cji, ktérych przedmiotem sag niewystandaryzowane instrumen-
ty pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze prze-
kroczy¢ 35% wartosci aktywéw Funduszu.

15. Fundusz nie moze:

a) nabyc¢ papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10%
ogélnej liczby gtoséw w ktérymkolwiek organie emitenta
tych papieréw,

b) naby¢ wiecej niz10% wyemitowanych przez jeden podmiot
akcji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gtosu,

¢) naby¢ wiecejniz 25% ogdlnej liczby jednostek uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu za-
granicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji
wspdlnego inwestowania z siedziba za granica oferujacej
publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajacej je na zadanie
uczestnika,

d) nabyc¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej instrumentéw
rynku pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot,

e) nabyc¢ wiecej niz10% wartos$ci nominalnej papieréw dtuz-
nych wyemitowanych przez jeden podmiot.

16. W przypadku, gdy papiery wartosciowe, nabyte przez fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo, dawatyby wiecej
niz10% gtoséw w organach emitenta, fundusze te moga wyko-
nywac prawo gtosu z papieréw wartosciowych dajacych tacznie
10% ogdlnej liczby gtoséw.

17. W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepujace
zasady:

1) podmioty nalezace do grupy kapitatowej, dla ktérej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych,
jako jeden podmiot,

2) Fundusz moze lokowac do 20% wartosci aktywdéw facznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitato-
wej, o ktérej mowa w pkt 1,

3) wprzypadku o ktérym mowa w pkt 2, Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz10% wartosci aktywdw Funduszu w papie-
ry warto$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej,
o ktérej mowa w pkt 1,

4) taczna wartos¢ lokat Funduszu w papiery wartosciowe iin-
strumenty rynku pienieznego, w ktérych Fundusz ulokowat
ponad 5% wartosci aktywdw Funduszu, nie wiecej jednak
niz10%, wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy
kapitatowej, o ktérej mowa w pkt 1, oraz inne podmioty, nie
moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywoéw Funduszu.

18. Fundusz moze zaciggac, wytagcznie w bankach, pozyczki i kre-
dyty, o terminie sptaty do roku, w tacznej wysokosci nie prze-
kraczajacej10% wartosci aktywéw Funduszu w chwili zacigga-
nia tych pozyczek i kredytéw.

19. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek. taczna
wartos$¢ pozyczonych papieréw wartosciowych nie moze prze-
kroczy¢ 30% wartosci aktywoéw netto Funduszu.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa powyzej
Fundusz jest zobowiazany do niezwtocznego dostosowania stanu
swoich aktywéw do wymagan okreslonych w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych.

Zmiany limitow inwestycyjnych wprowadzonych od 1 stycz-
nia 2005 roku

0d 1 stycznia 2005 roku Fundusz jest zobowiazany do niezwtocz-
nego dostosowywania swoich aktywéw do ograniczen inwestycyj-
nych, o ktérych mowa w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz
w statucie Funduszu. Poprzednie zapisy zawarte w przepisach pra-
wa pozwalaty na dostosowywanie sktadnikéw lokat w przeciagu 6
miesiecy od dnia wystapienia przekroczenia limitu inwestycyjnego.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych Banku Handlowego Spétka Akcyjna majace siedzibe w War-
szawie, ul. Traugutta 7/9. Towarzystwo zostato w dniu 12 marca
2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XIX Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 2717.
Do dnia 1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa
byt Bank Handlowy w Warszawie SA z siedziba w Warszawie, ul.
T.Chatubinskiego 8. Od dnia 1 lutego 2006 roku jedynym akcjona-
riuszem Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedziba w Baltimore,
USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku
do 31 grudnia 2005 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2005
roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okoliczno-
Sci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziafalnosci
Funduszu

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zato-
zeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej sie prze-
widzie¢ przysztosci. Na dzieh sporzadzenia sprawozdania finanso-
wego Funduszu nie ujawnity sie zadne przestanki $wiadczgce o moz-
liwosci zaprzestania dziatalnos$ci Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktory przeprowadzit badanie spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie powyzszego sprawozda-
nia finansowego jest KPMG Audyt Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie
przy ulicy Chtodnej 51, ktéra zostata wpisana do rejestru przedsie-
biorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stoteczne-
go Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sado-
wego, pod numerem KRS 104753. KPMG Audyt Sp. z 0. 0. jest pod-
miotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych wpisa-
nym na liste pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz nie posiada rozréznienia kategorii jednostek uczestnictwa,
ktére miatyby inny udziat w zyskach, przychodach lub kosztach Fun-
duszu.
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Zestawienie lokat — tabela gtéwna

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogdétem podanej w %)

31/12/2004 31/12/2005
Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat
ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem
bilansowy bilansowy
Akcje 63 427 81855 92,29 104 156 148 129 92,51
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 46 46 0,05 24 26 0,02
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 693 693 0,78 986 986 0,62
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Suma 64 166 82 594 93,12 105 166 149 141 93,15

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymii dodatkowymi oraz notami objasniajacymiiinformacjami dodat-
kowymi, ktére stanowia integralna czes¢ sprawozdania finansowego.
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TABELA UZUPEENIAJACA - AKCJE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Rodzaj rynku Nazwarynku  Liczba Kraj Wartos¢ wedlug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
siedziby  ceny nabycia wyceny nadzien w aktywach ogétem
emitenta bilansowy

Suma akeji 4862 759 104 156 148 129 92,51
AGORA Aktywny rynek regulowany GPW 33878 Polska 1853 2338 1,46
BIG Aktywny rynek regulowany GPW 176 005 Polska 457 924 0,58
BPH PBK Aktywny rynek regulowany GPW 8600 Polska 3083 6454 4,03
BRE Aktywny rynek regulowany GPW 16 489 Polska 1990 2787 1,74
BSK Aktywny rynek regulowany GPW 6380 Polska 2921 3598 2,25
BUDIMEX Aktywny rynek regulowany GPW 98724 Polska 3895 3801 2,37
BZWBK Aktywny rynek regulowany GPW 35102 Polska 3673 4967 3,10
CERSANIT Aktywny rynek regulowany GPW 217 220 Polska 2539 3041 1,90
ECHO Aktywny rynek regulowany GPW 16 656 Polska 2146 2598 1,62
ELBUDOWA Aktywny rynek regulowany GPW 43936 Polska 901 1617 1,01
ELDORADO Aktywny rynek regulowany GPW 55993 Polska 1660 1724 1,08
GTC Aktywny rynek regulowany GPW 25039 Polska 3055 4332 2,71
JCAA Aktywny rynek regulowany GPW 63239 Polska 1933 2378 1,48
KETY Aktywny rynek regulowany GPW 20628 Polska 2041 2589 1,62
KGHM Aktywny rynek regulowany GPW 206 984 Polska 5089 12936 8,08
KOELNER Aktywny rynek regulowany GPW 68733 Polska 1069 2131 1,33
KRUSZWIC Aktywny rynek regulowany GPW 64661 Polska 1834 1688 1,05
LENTEX Aktywny rynek regulowany GPW 67 761 Polska 1143 915 0,57
LOTOS Aktywny rynek regulowany GPW 137919 Polska 5521 6096 3,81
LPP Aktywny rynek regulowany GPW 5866 Polska 2916 4458 2,78
MOL PL Aktywny rynek regulowany GPW 12200 Polska 3313 3717 2,32
NETIA Aktywny rynek regulowany GPW 125635 Polska 486 716 0,45
ORBIS Aktywny rynek regulowany GPW 60803 Polska 1643 2006 1,25
PEKAO Aktywny rynek regulowany GPW 66 884 Polska 7806 11671 7,29
PGF Aktywny rynek regulowany GPW 48 166 Polska 2279 2924 1,83
PGNiG Aktywny rynek regulowany GPW 1895657 Polska 6598 6578 41
PKN Aktywny rynek regulowany GPW 144 331 Polska 3910 9049 5,65
PKO BP Aktywny rynek regulowany GPW 332370 Polska 7806 9639 6,02
POLIMEX Aktywny rynek regulowany GPW 86994 Polska 2895 5420 3,38
PROKOM Aktywny rynek regulowany GPW 25618 Polska 3063 3535 2,21
RAFAKO Aktywny rynek regulowany GPW 210492 Polska 3318 4178 2,61
SOFTBANK Aktywny rynek regulowany GPW 34600 Polska 1242 1349 0,84
TPSA Aktywny rynek regulowany GPW 369610 Polska 5824 8649 5,40
TUN Aktywny rynek regulowany GPW 58883 Polska 3293 4593 2,87
ZREW Aktywny rynek regulowany GPW 20703 Polska 961 2733 1,71
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TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Dtuzne papiery wartosciowe Rodzaj Nazwa Emitent Kraj  Termin Warunki ~ Wartos¢ Liczba Wartos§¢ Wartos¢ wedtug Procentowy
rynku rynku siedziby wykupu oprocen- nominalna wedtug ceny wyceny na dzien udziat
emitenta towania nabyciawtys. bilansowy wtys. w aktywach
ogdtem
Suma dtuznych papieréw wartosciowych 24 60 24 26 0,02
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje 3 30 3 3 0,00
Notowane na aktywnym rynku 3 30 3 3 0,00
TZ0506 Aktywny rynek GPW Skarb  Polska  05/05/06 Zmienne 1 10 1 1 0,00
regulowany Panstwa 3,97%
TZ0806 Aktywny rynek GPW Skarb  Polska 05/08/06 Zmienne 1 10 1 1 0,00
regulowany Panstwa 413%
TZ1106 Aktywny rynek GPW Skarb  Polska  05/11/06 Zmienne 1 10 1 1 0,00
regulowany Panstwa 4,44%
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje 21 30 21 23 0,02
Notowane na aktywnym rynku 21 30 21 23 0,02
T20208 Aktywny rynek GPW Skarb  Polska 05/02/08 Zmienne 1 10 1 1 0,00
regulowany Panstwa 4,59%
DZ0109 Aktywny rynek GPW Skarb  Polska  18/01/09 Zmienne 10 10 10 1 0,01
regulowany Panstwa 773%
DZz0709 Aktywny rynek GPW Skarb  Polska  18/07/09 Zmienne 10 10 10 1 0,01
regulowany Panstwa 5,98%

TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY

(W tys. PLN z wyjatkiem wartosci w danej walucie — odpowienio w PLN)

Depozyty Nazwa Kraj Waluta Warunki Wartos$¢ Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Procentowy
banku siedziby oprocentowania wedtug ceny wedtug ceny wedtug wyceny wedtug wyceny udziat
banku nabycia nabycia nadzien bilansowy na dzien bilansowy w aktywach
w danej walucie  wtys. PLN w danej walucie w tys. PLN ogotem

Depozyty w walutach Bank Handlowy
panstw nalezacych do OECD  w Warszawie  Polska PLN 2,85% 986 238,83 986 986 238,83 986 0,62

TABELA DODATKOWA — GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART.98 USTAWY
(W tys. PLN)

Nazwa grupy kapitatowej Wartos¢ wedtug wyceny Procentowy udziat
na dzien bilansowy w tys. w aktywach ogétem

Grupa Kapitatowa Polimex-Mostal Siedice S.A. 8153 5,09
Prokom Software S.A. 4884 3,05
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Bilans

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa po-
danej w PLN)

31/12/2004 31/12/2005

. AKTYWA 88 691 160 137
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 79 19
2. Naleznosci 0 68
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 6018 10909
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 81901 148 155
- dtuzne papiery warto$ciowe 46 26

- akcje 81855 148 129

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 693 986
- diuzne papiery warto$ciowe 0 0

- akcje 0 0

- depozyty bankowe 693 986

6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. ZOBOWIAZANIA 1761 6973
lll. AKTYWANETTO 86 930 153 164
IV. KAPITAL FUNDUSZU 71577 110 204
1. Kapitat wptacony 180 291 302579
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (108 714) (192 375)
V. DOCHODY ZATRZYMANE (3 076) (1015)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (1667) (2 664)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (1409) 1649
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 18 429 43975
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI 86 930 153 164
VIII.LICZBA JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 494 751,420 705 220,329
IX. WARTOSC AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 175,70 217,19

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralnag czes$¢ sprawozdania
finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(W tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-

-31/12/2004 -31/12/2005

. PRZYCHODY Z LOKAT 1280 3177
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 880 2828
2. Przychody odsetkowe 399 347
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
5. Pozostate 1 2
Il. KOSZTY FUNDUSZU 2355 4174
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2184 3990
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 131 152
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 7 9
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 23 3
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 10
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13. Pozostate 10 10
Ill. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO 2355 4174
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (1075) (997)
V1. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) 12 448 28 604
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 690 3058
- z tytutu réznic kursowych 0 0

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 11758 25546
- z tytutu réznic kursowych 0 0

VIIl. WYNIK Z OPERACJI 11373 27607
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 22,99 39,15

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integral-
na czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa po-
danej w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 46 048 86 930
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 11373 27607
a) przychody z lokat netto (1075) (997)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 690 3058
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 11758 25546
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 11373 27607
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem)
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 29509 38627
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 81867 122 288
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) (52 358) (83661)
6. taczna zmiana aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym 40882 66 234
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 86 930 153 164
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 61659 112615
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 504 269,476 661 114,406
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 326 265,340 450 645,497
c¢) saldozmian 178 004,136 210 468,909
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1261 263,809 1922 378,215
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 766 512,389 1217 157,886
c) saldo zmian 494 751,420 705 220,329
Il. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 145,38 175,70
2. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 175,70 21719
3. procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 20,86% 23,61%
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 145,37 164,42
- data wyceny 2004/01/02 2005/05/16
5. maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 175,54 219,5
- data wyceny 2004/12/31 2005/12/27
6. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 175,54 217,21
- data wyceny 2004/12/31 2005/12/30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO, W TYM: 3,8% 3,7%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,5% 3,5%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,0% 0,0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,2% 0,1%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0,0% 0,0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,0% 0,0%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0,0% 0,0%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia
integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

NOTA NR1- POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
Uwagi ogélne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachun-
kowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318, z p6z-
niejszymi zmianami) oraz sporzadzit powyzsze roczne sprawozda-
nie finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz prze-
piséw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku (Dz.
U.z2002r.nr 76, poz. 694, z pézniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finan-
sowym

Sprawozdanie zostato sporzadzone wedtug nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim
i w walucie polskiej, zgodnie z formatem okreslonym przez Roz-
porzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa, ktéra podana jest w zt, oraz liczby jed-
nostek uczestnictwa podanych w sztukach.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu
obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
c) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasada-
mi rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci Fun-
duszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujacych na dzien bi-
lansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,

o v s wN

Noty objasniajace,
7. Informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzieh 31 grudnia 2005 roku zawiera
dane poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych
Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu wedfug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska, a w przypadku nabycia
akcji z wykorzystaniem praw poboru takze koszt nabycia tych praw.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia
réwnej zero.

Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach
obcych wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu NBP obowigzujacego w dniu
ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych w dacie zawarcia umowy.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po
godzinie 23:00 (Godzina wskazana przez Fundusz, o ktérej okresla
sie ostatnie dostepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki, dla kté-
rych o godzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji,
uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdéw Funduszu i ustaleniu
jego zobowiazan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wy-
niku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych
w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pier-
wotnego dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmu-
je sie je w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej,
po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej wa-
luty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach
rachunkowych Funduszu.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji
kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, nie stanowiace lo-
kat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmu-
je sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do
dnia rozliczenia wycenie podlega forward walutowy, uimowany jako
niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozli-
czeniowego i Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu,
a transakcje sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie
uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut
stanowi przychdd lub koszt Funduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg wyceny na dzien bilan-
sowy dotyczace dtuznych papieréw wartosciowych wykazane w ze-
stawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmuja warto$¢ nominatu
- odpowiednio na dzien zakupu i dzien bilansowy — oraz naliczone
odsetki.

Nalezna dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyce-
ny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy. Nalezna dy-
widende od jednostek i tytutéw uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach
proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania aktywdw netto w dniach
wyceny.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie-
uwzgledniajacy wartosci tego prawa poboru. Niewykorzystane pra-
wo poboru akcji uznaje sie za zbyte po wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywi-
dendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksie-
gach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw. Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywiden-
dy od akcji notowanych na aktywnych rynkach zagranicznych uj-
muje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym po raz pierw-
szy papier wartosciowy jest notowany bez tych praw.

Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dtuznych papie-
row wartosciowych w nastepujacy sposob:
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- w przypadku dfuznych papieréw warto$ciowych nienotowanych
na aktywnym rynku — odsetki naliczone sg przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej,

- wprzypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej — odsetki naliczone sa zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta

W przypadku dfuznych papieréw wartosciowych zerokuponowych
notowanych na aktywnym rynku, réznica miedzy wartos$cia biezaca
a wartoscia w cenie nabycia jest ujmowana w cafosci w niezrealizo-
wanych zyskach stratach (w przypadku sprzedazy odpowiednio
w zrealizowanych zyskach/starach)

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ
wyptaconego jest dzien ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczest-
nictwa w odpowiednim rejestrze.

W przypadku odkupywania jednostek uczestnictwa jako metode
rozchodu jednostek uczestnictwa stosuje sie metode ,,FIFO", tzn.
Fundusz odkupuje jako pierwsze jednostki zbyte najwczesniej.

Na dzien 31 grudnia 2005 Fundusz uwzglednit zmiany w kapitale
wpfaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane z wpta-
tami i wyptatamirozliczonymi wedtug wartosci na jednostke uczest-
nictwa z dnia 30 grudnia 2005 roku.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotycza. Fundusz tworzy
rezerwe na przewidywane wydatki (Preliminarz kosztéw). Ptatnosci
z tytutu kosztéw Funduszu zmniejszajg uprzednio utworzona rezer-
we. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnio-
nej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdéw netto w dniach wyceny.

Wycena skfadnikéw lokat

Wycena aktywoéw Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow netto
Funduszu i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa do-
konywane sa w Dniach Wyceny, przypadajacych na wszystkie dni
regularnych sesji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny bedzie okre-
$lat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne kursy, o godzi-
nie 23:00.

Odsetki od $srodkéw pienieznych i przychody odsetkowe od lokat
bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,,HIFO", tzn. pierw-
sze sprzedawane sg papiery o najwyzszej cenie nabycia. W przy-
padku instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, jako pierwsze sprzedaje sie papiery wartosciowe o najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowe;j.

Wartos$¢ aktywoéw netto Funduszu na jednostke uczestnictwa jest
réwna wartosci aktywow netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielo-
nej przez catkowita liczbe jednostek uczestnictwa, ktére w tym dniu
sg w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sige, a zobowigzania Funduszu ustala sie
wedfug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w rozumieniu
art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U. 22002 r., Nr 76, poz.694 z pézn. zm.) w dniu wyceny, z za-
strzezeniem zasad wyceny:

- dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku,

- papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie dru-
giej strony do odkupu,

- zobowigzah z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

1. Wartos¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujacy sposob:

1) jezelidzier wyceny jest réwnoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny
kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z za-
strzezeniem, ze gdy wycena aktywéw funduszu doko-
nywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknie-
cia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs.

b) w przypadku braku kursu zamkniecia — innej ustalonej
przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik,
w szczegdlnosci cene Srednia transakcji wazona wolu-
menem obrotu.

2) jezelidzier wyceny jest réwnoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku
aktywéw albo wolumen obrotéw na danym sktadniku akty-
wow jest znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie oszaco-
wana wartos$¢ godziwa wedtug metod wyceny okreslonych
wust. 3

3) jezeli dzieh wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostep-
nego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kur-
su zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci sta-
nowiacej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych
mowa w ust. 3.

2. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tacznym spet-
nieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego sktadnika
aktywéw Funduszu nastepujacych kryteridw:

- papiery wartos$ciowe bedace przedmiotem obrotu na tym
rynku sa jednorodne,

- zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani na-
bywcy i sprzedawcy,

- ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.

3. Za wiarygodnie oszacowang wartos$¢ godziwa, o ktérej mowa
w ust. 1, pkt 2 3 uznaje sie warto$¢ wyznaczong wedtug naste-
pujacej kolejnosci, na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny,
a w przypadku jego braku,

2) S$redniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywne-
go najlepszych ofert kupnai sprzedazy, z tym ze uwzgled-
nianie wytacznie ceny w ofertach sprzedazy badzZ wytacznie
w ofertach kupna jest niedopuszczalne, a w przypadku jej
braku,

3) wartosci oszacowanej sktadnika lokat przez wyspecjalizo-
wana, niezalezna jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustu-
gi (Bloomberg a przy jego braku Reuters a przy jego braku
Barra), oile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktad-
nikiem, a w przypadku jej braku.

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznia-
cego sie istotnie papieru warto$ciowego, w szczegdlnosci
o0 podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej niz
jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku gtéwnego,
w oparciu o ktéry ustalana jest warto$¢ danego sktadnika akty-
wow Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej kolejnosci mozliwos¢
dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku a jako réw-
noprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sie wolumen obrotu na
danym papierze wartosciowym lub liczbe zawartych transakcji
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na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku gtéwnego,
uzasadnionego polityka inwestycyjna Funduszu, dokonuje sie na
koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartos$¢ z zastrzezeniem ust. 6 i 7 wycenia sie wedtug:

1) w przypadku dfuznych papieréw wartosciowych, listéw za-
stawnych, wekslii depozytéw — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat za-
licza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo
kosztéow odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do cze-
stotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach wy-
ceny,

2) w przypadku papieréw wartosciowych innych niz w pkt. 1)
powyzej — wartosci godziwej spetniajacej warunki okreslo-
ne w ust. 3.

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego do
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - dotychczasowa
wartos$¢ papieru wartosciowego wynikajaca z ksiagg rachun-
kowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona
skorygowana cene nabycia.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowiazania
z tytutu zbycia papieréw wartos$ciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia
umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng od-
kupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Obligacje od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sa metoda skory-
gowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej, metoda korekty réznicy pomiedzy
ceng wykupu danej obligacji a cena, po jakiej Fundusz wycenit
obligacje w ostatnim dniu notowania.

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz
wycenia wedfug kursu okreslajacego stan rozliczer Funduszu
i instytucji rozliczeniowej. Kontrakty terminowe zawarte poza
aktywnym rynkiem wycenia sie w wartosci godziwej, wedfug
metody okreslajacej stan rozliczen Funduszu i jego kontrahen-
ta wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem za-
sad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania
kontraktu.

Zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionych opcji notowa-
nych na aktywnym rynku wycenia sie wedtug wartosci ustalonej
zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 1-5.

Jednostki uczestnictwaiinne tytuty uczestnictwa w instytucjach
zbiorowego inwestowania, nienotowane na aktywnym rynku,
wyceniane sa wedtug ostatniej ogtoszonej przez Instytucje war-
tosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa przy uwzgled-
nieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej w okresie
pomiedzy ogtoszeniem wartosci jednostki a dniem wyceny.

Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach wy-
cenia sie w sposdb okreslony w ust. 1, przy czym w zakresie
kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje sie odpowiednio po-
stanowienia ust. 4.

. Zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju

notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na ak-
tywnym rynku — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest de-
nominowany, i wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Jezeli zagraniczne

papiery wartosciowe sa notowane lub denominowane w walu-
tach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, ich
wartosc jest okreslana w relacji do ostatniego dostepnego $red-
niego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

13. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci
i zobowiazania wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
zgodnie z ust.12.

14. Zmiany w stosowanych przez Fundusz zasadach wyceny beda
publikowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa
kolejne lata.

Zmiany wprowadzone w 2004 roku

W 2004 roku Fundusz nie wprowadzit istotnych zmian w polityce
rachunkowosci.

Zmiany wprowadzone w 2005 roku

Wprowadzone od 1 stycznia 2005 roku zmiany polityki rachunko-
wosci Funduszu wynikaty z zasad wprowadzonych przez Rozporza-
dzenie Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w spra-
wie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdZniejszymi zmianami).

Zmiany w ujmowaniu skfadnikéw aktywow i pasywow Fun-
duszu

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi od-
setkami

- notowanych na aktywnym rynku - warto$¢ ustalona w stosunku
do ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek do
dnia 31 grudnia 2004 roku ujmowana byta w ksiegach rachun-
kowych odrebnie, przy czym odsetki ujmowane byty jako na-
leznosci. Od 1stycznia 2005 roku powyzsze wartosci wykazuje
sie tacznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat

- wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej — wartos$¢ wyni-
kajaca z wyceny, obejmujaca naliczone odsetki, ujmowana jest
w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu tacznie. Do dnia 31
grudnia 2004 r. dtuzne papiery wartosciowe wyceniane meto-
da liniowej amortyzacji réznicy miedzy cenag nabycia a wartos-
cig nominalnag ujmowane byty odrebnie od naliczonych odsetek.
Odsetki nalezne byty ujmowane jako naleznosci.

Fundusz ujmuje w ksiegach rachunkowych transakcje nabyciai zby-
cia sktadnikéw lokat w dniu zawarcia transakcji. W poprzednim okre-
sie sprawozdawczym jedynie sktadniki lokat nabyte lub zbyte w trans-
akcjach objetych systemem gwarantujacym ich rozliczenie byty
ujmowane w dacie zawarcia transakcji. Pozostate transakcje byty
ujmowane w dacie rozliczenia.

Do dnia 31 grudnia 2004 r. aktywa Funduszu bedace przedmiotem
notowan narynku zorganizowanym byty wyceniane, a zobowigzania
zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku byty ustalane
wedfug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyce-
ny. Rynek zorganizowany definiowany byt jako wyodrebniony pod
wzgledem organizacyjnym i finansowym, dziatajacy reqularnie sy-
stem, zapewniajacy jednakowe warunki zawierania transakcji oraz
powszechny i réwny dostep do informacji o tych transakcjach.

Od dnia1stycznia 2005 r. aktywa funduszu wycenia sie, a zobowia-
zania funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej warto-
$ci godziwej. Wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa dla instru-
mentéw finansowych notowanych na rynku to warto$¢ obliczona
w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku.

W przypadku papieréw wartosciowych, dla ktérych nie byto mozli-
wosci statego okreslenia ich wartosci rynkowej, nabytych z dyskon-
tem lub premia, do dnia 31 grudnia 2004 roku Fundusz wyceniat te
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papiery wartosciowe amortyzacja dyskonta lub premii. Zaréwno
odpis dyskonta, jak i amortyzacja premii naliczane byty w kazdym
Dniu Wyceny i zaliczane odpowiednio do przychodéw z lokat i kosz-
téw operacyjnych. Od 1 stycznia 2005 roku powyzsze zasady wy-
ceny zostaty zastapione metoda skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W przy-
padku metody wyceny stosowanej od 1stycznia 2005 roku wszyst-
kie elementy wyceny sa przedstawiane jako przychody i koszty
odsetkowe od papieréw w skorygowanej cenie nabycia.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery warto$ciowe nabyte badZ
zbyte w wyniku transakcji z przyrzeczeniem odkupu/odsprzedazy
ujmowane byty jak operacje kupna sprzedazy sktadnikéw lokat Fun-
duszu pod data rozliczenia transakcji.

Od dnia1stycznia 2005 roku transakcje z przyrzeczeniem odkupu
/odsprzedazy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu jako
.Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu” lub
.Zobowiazania z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sie funduszu
do odkupu” pod data zawarcia transakcji.

Od dnia 1 stycznia 2005 roku wycena naleznos$ci z tytutu nabycia
papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu dokonywana jest metoda skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Analo-
gicznie zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy
zobowigzaniu sie funduszu do odkupu, wyceniane sg metoda ko-
rekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery wartosciowe nabyte z udzie-
lonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu wyceniane byty
metoda amortyzacjiréznicy pomiedzy ceng odkupu papieréw war-
tosciowych a ceng ich nabycia.

Zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawo-
zdania finansowego

Przepisy powyzszego Rozporzadzenia wprowadzity pojecie godzi-
ny, o ktérej Fundusz okresla ostatnie dostepne kursy w dniu doko-
nywania wyceny. W przypadku CitiAkcji FIO jest to godzina 23:00
w dniu wyceny.

Fundusz ujmuje wszystkie operacje, ktére wystapia do godziny
23:00 w dniu wyceny potwierdzone wiarygodnymi dowodami ksie-
gowymi.

Fundusz dokonuje wyceny sktadnikéw lokat na godzine 23:00 w dniu
wyceny zgodnie z zasadami opisanymi w czesci ,,Wycena sktadni-
kéw lokat".

Do 1 stycznia 2005 roku w Dniu Wyceny aktywa wyceniane byty,
a zobowigzania ustalane byty wedtug stanéw odpowiednio aktywéw
i zobowigzan oraz kurséw, cen i wartosci z dnia poprzedniego.
W obecnym okresie sprawozdawczym wszystkie operacje sg ujmo-
wane, wyceniane, a zobowigzania ustalane wedtug stanéw w dniu
wyceny.

Wprowadzone zmiany wyceny nie wptynety w istotny sposéb na sy-
tuacje majatkowa, finansowa oraz na wynik z operacji Funduszu

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI (W TYS. PLN)

31/12/2005 31/12/2004
Z tyt. Zbytych lokat 0 0
Z tyt. instrumentéw pochodnych 0 0
Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 68 0
Z tyt. dywidend 0 0
Z tyt. odsetek 0 0
Z tyt. posiadanych nieruchomosci,
w tym czynszéow 0 0
Z tyt. udzielanych pozyczek 0 0
Pozostate 0 0
NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA (W TYS. PLN)
31/12/2005 31/12/2004

Z tyt. nabytych aktywow 4791 1349
Z tyt. transakcji
przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tyt. instrumentéw pochodnych 0 0
Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa 358 90
Z tyt. odkupionych jednostek uczestnictwa 1192 12
Z tyt. wyptaty dochodéw funduszu 0 0
Z tyt. wyptaty przychodéw funduszu 0 0
Z tyt. wyemitowanych obligacji 0 0
Z tyt. krétkoterminowych pozyczek i kredytéw O 0
Z tyt. dtugoterminowych pozyczek i kredytéw O 0
Z tyt. gwarancji lub poreczen 0 0
Z tyt.rezerw w tym: 542 0

- na wynagrodzenie Towarzystwa 444 0

- na pozostate koszty 98 0
Pozostate zobowigzania 90 210

NOTA - 4 SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

W okresie sprawozdawczym wszystkie srodki pieniezne znajdo-
waty sie na rachunkach bankowych w Banku Handlowym w War-
szawie S.A.

W okresie objetym sprawozdaniem fundusz nie posiadat srodkéw
pienieznych denominowanych w walutach obcych.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspo-
kojenia biezacych zobowigzan Funduszu wynosit w okresie sprawo-
zdawczym 1398 tys. zt.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty znajdujace sie w Banku
Handlowy w Warszawie SA

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Srodki pieniezne 19 79
Depozyty 986 693
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NOTA NR 5 - RYZYKA

Ryzyko stopy procentowej

Na dzierr 31 grudnia 2005 roku Fundusz w czes$ci dtuznej portfela
inwestycyjnego posiadat wytacznie dtuzne papiery wartosciowe
Skarbu Panstwa o zmiennym oprocentowaniu, z ktérymi zwigzane
jest ryzyko przeptywow srodkéw pienieznych.

31/12/2005 31/12/2004

Wartos$c¢ w tys. Wartos$c¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogétem w aktywach ogétem

Aktywa obcigzone

ryzykiem wartosci

godziwej wynikajacym

ze zmiany stopy procentowej 0 0

Aktywa obcigzone
ryzykiem przeptywéw
Srodkdw pienieznych
wynikajacym ze zmiany
stopy procentowej

26/0,02% 46/ 0,05%

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest zwigzane ze zdolnoscia do terminowej rea-
lizacji zobowigzan:

- Emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych

- Stron, z ktérymi Fundusz zawiera transakcje dotyczace papie-
row wartosciowych (np. transakcje odkupu, transakcje typu
SWAP).

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Fundusz posiadat w czesci dtuznej
portfela inwestycyjnego wytacznie dtuzne papiery wartosciowe
Skarbu Panstwa.

Ryzyko walutowe

Na dzier 31 grudnia 2005 roku Fundusz nie posiadat aktywéw ani
pasywdédw denominowanych w walutach obcych.

Na dzien 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie posiadat aktywdéw ani
pasywéw denominowanych w walutach obcych.

NOTA NR 6 = INSTRUMENTY POCHODNE

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie inwestowat w in-
strumenty pochodne.

NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu. Stan
na 31/12/2005

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu. Stan
na 31/12/2004

Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu Wartos¢
w tys. PLN
BS120105 03/01/2005 6018

Transakcje przedstawione powyzej sa transakcjami w wyniku, kté-
rych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat ani nie
wykorzystat kredytéw i pozyczek pienieznych w kwocie stanowia-
cej, na dzien ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywéw
Funduszu.

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozy-
czek pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich udzielenia wie-
cej niz 1% wartosci aktywdédw Funduszu.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Fundusz nie posiadat lokat denomi-
nowanych w walutach obcych.

Na dzier 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie posiadat lokat denomi-
nowanych w walutach obcych.

NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu
Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
akcje 3056 672
obligacje 2 12
pozostate 0 6

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
akcje 25546 11768
obligacje 0 (10)

NOTA NR 11 = KOSZTY FUNDUSZU

Towarzystwo otrzymuje ze $rodkéw Funduszu wynagrodzenie z ty-

Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Wartos¢ tut dzania Fund ; ¢ : b 5b trze-
wtys. PLN utu zarzadzania Funduszem i reprezentowania go wobec oséb trze
cich. kaczne roczne wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarzadza-
0K0806 02/01/2006 2910 nia Funduszem, stanowiace koszt limitowany Funduszu, nie moze by¢
wieksze niz 3,5%, w skali roku, liczonego jako 360 dni od $redniej
PS0O310A 02/01/2006 3999 wartosciaktywoéw netto Funduszu w danym roku. W okresie sprawo-
PS0310B 03/01/2006 4000 zdawczym Towarzystwo naliczato optate za zarzadzanie w maksy-
malnej wysokosci 3,5% $redniej wartosci aktywéw netto Funduszu.

Optata ta w okresie sprawozdawczym wyniosta 3 990 tys. zt.
Towarzystwo nie pobiera od Funduszu zmiennego wynagrodzenia

uzaleznionego od wynikéw Funduszu.
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Dane poréwnywalne o jednostkach uczestnictwa

Wartos¢ aktywow netto

31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003
(w tys. PLN) (w tys. PLN) (w tys. PLN)
153164 86930 46 048

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zf.

31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003
217,19 175,70 145,38
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Informacje dodatkowe

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubie-
gfych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystapito.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po
dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu fi-
nansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity istotne zdarzenia, ktére naleza-
toby uja¢ w sprawozdaniu finansowym.

Dokonane korekty bfedéw podstawowych, ich przyczyny,
tytuty oraz wptyw wywofanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownos¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty btedéw podsta-
wowych.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywéw netto najednostke uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia
sie transakcji zawieranych przez Fundusz

Zestawienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

BILANS
Pozycje bilansu po przeksztatceniu Pozycje bilansu przed przeksztatceniem

31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN
I.1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 79 1.3 Srodki Pieniezne 772

- rachunki bankowe 79

- lokaty krotkoterminowe 693
I. 3. Transakcje przy zobowigzaniu sie 6 018 1.1. Lokaty 87 918
drugiej strony do odkupu
I. 4. Sktadniki lokat notowane na 81901 Papiery wartosciowe 87918
aktywnym rynku, w tym:
- dtuzne papiery wartosciowe 46 - akcje 81855
- akcje 81855 - obligacje 45

- bony skarbowe 6 018
I. 5. Sktadniki lokat nienotowane na 693 1. 4. Naleznosci 1
aktywnym rynku, w tym:
- dfuzne papiery wartosciowe 0 Odsetki 1
- depozyty bankowe 693

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Pozycje rachunku wyniku z operacji po przeksztatceniu

Pozycje rachunku wyniku z operacji przed przeksztatceniem

31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN
I. Przychody z lokat 1280 I. Przychody z lokat 1280
1. Odsetki 37
2. Przychody odsetkowe 399 2. Odpis dyskonta 362
Il. Koszty Funduszu 2 355 Il. Koszty operacyjne 2 355
3. Opfaty dla depozytariusza 131 3. Opfaty dla depozytariusza i inne optaty 138
zwigzane z prowadzeniem rejestru
aktywoéw Funduszu
4. Optaty zwiazane z prowadzeniem 7
rejestru aktywédw Funduszu
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Oswiadczenie depozytariusza

Dziatajac stosownie do dyspozycji & 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZzdziernika 2004 roku w sprawie szcze-
gélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Funduszu Inwestycyjnego Otwarte-
go CitiObligacji (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywdw, w tym w szczegdlnosci aktywdw zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych w sprawozdaniu fi-
nansowym Funduszu za okres od 1stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Dyrektor Departamentu Dyrektor

Operacji Rynkéw Finansowych Departament Sprzedazy
i Klientéw Strategicznych Ustug Powierniczych
Krzysztof Anusiewicz Tomasz J. Stachurski

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A.

Przeprowadzili§my badanie zataczonego sprawozdania finansowego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiObligacji z siedziba w War-
szawie przy ul. Traugutta 7/9, na ktére sktada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat wedtug stanu na dzien
31grudnia 2005 r. o wartos$ci 270.707 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzier 31 grudnia 2005 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapi-
taty na sume 279.029 tys. ztotych, rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia, wykazujacy dodatni wynik z ope-
racji w kwocie 12.790 tys. ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia wykazujace zwiekszenie
aktywéw netto o kwote 110.066 tys. ztotych, oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. jest odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych oraz rze-
telnos$¢ ijasnos¢ sprawozdania finansowego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiObligacji sporzadzonego zgodnie z zasadami ra-
chunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r., nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmiana-
mi) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi. Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie
opinii o tym sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachun-
kowosci, norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzyna-
rodowych Standardéw Rewizji Sprawozdan Finansowych. Przepisy te wymagaja, aby badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone
w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. Badanie obejmuje
sprawdzenie w oparciu o metode wyrywkowa dowodoéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawo-
zdaniu finansowym. Badanie obejmuje réwniez ocene poprawnosci stosowanych zasad rachunkowosci, znaczacych szacunkéw dokona-
nych przez Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. oraz ocene ogélnej prezentacji sprawozdania finan-
sowego. Wyrazamy przekonanie, ze przeprowadzone przez nas badanie stanowi wystarczajaca podstawe dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, zatagczone sprawozdanie finansowe Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiObligacji przedstawia rzetelnie ijasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzien 31 grudnia 2005 r., oraz wynik z operacji za rok
obrotowy kornczacy sie tego dnia, zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa i postanowieniami statutu Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiObligacji, oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Stwierdzamy, ze List Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. skierowany do uczestnikéw Funduszu zawiera infor-
macje, o ktérych mowa w § 37 punkt 1rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZzdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnech (Dz. U. z 2004 r., nr 231, poz. 2318 z péZniejszymi zmianami) i sa one zgodne z danymi zawartymi
w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Do sprawozdania finansowego dotaczono Oswiadczenie Depozytariusza.

Biegty rewident nr 796/1670 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr 796/1670,
Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu

Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
David Pozzecco, Dyrektor

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .
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Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Nazwa Funduszu

Fundusz Inwestycyjny Otwarty CitiObligacji, zwany dalej Funduszem. Fundusz moze uzywac skréconej nazwy CitiObligacji FIO oraz odpo-
wiednika tej nazwy w jezykach obcych. Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfj 3,w dniu 21 grud-
nia 1998 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listopada 1998 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Funduszu jest osigganie przychoddw z lokat netto Funduszu.

Punktem odniesienia dla oceny realizacji celu inwestycyjnego w okre-
sach dwuletnich jest reinwestowana miesiecznie suma:

1.

3.

Sredniej arytmetycznej ze Srednich wazonych rentownos$ci bo-
néw skarbowych 52 tygodniowych oferowanych na wszystkich
przetargach w miesigcu i publikowanych przez Narodowy Bank
Polski, przeliczonej na liczbe dni w miesigcu z waga 0,7 oraz

miesiecznej zmiany indeksu Poland Bond Idx. Wyliczanego i pub-
likowanego przez serwis ,,Reuters” na stronie PLBI=RR, a w przy-
pakdu braku mozliwosci uzyskania informacji o wartosci tego
indeksu, inny indeks o podobnym charakterze z waga 0,3.

indeks ten bedzie wyliczany co miesiac.

Fundusz nie gwarantuje osiaggniecia celu inwestycyjnego, o ktérym
mowa powyzej.

Lokaty Funduszu

1.

Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane, z zastrzezeniem ust. 3
i4, wytacznie w:

D)

2)

3)

4)

papiery wartosSciowe emitowane, poreczone lub gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz
papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego do-
puszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim
w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych lub
w nastepujacych panstwach nalezacych do OECD: Stany
Zjednoczone Ameryki, Kanada, Australia, Japonia,

papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego do-
puszczone do obrotu publicznego nabywane w obrocie
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli wa-
runki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadaja zto-
zenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa
w ust. 1, pkt 1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest
zapewnione w okresie nie dfuzszym niz rok od dnia, w kt6-
rym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw
lub instrumentdw,

depozyty o terminie zapadalnos$ci nie dtuzszym niz rok,
ptatne na zadanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem
zapadalnosci, w bankach krajowych lub instytucjach kre-
dytowych w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyj-
nych, a takze - na podstawie zgody Komisji Papieréw War-
tosciowych i Gietd - w bankach zagranicznych w rozumieniu
tej ustawy, pod warunkiem, ze bank zagraniczny podlega
nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finan-
sowym w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w prawie
wspoélnotowym w rozumieniu tej ustawy,

instrumenty rynku pienieznego inne niz okreslone w pkt 1)
i 2), jezeliinstrumenty te lub ich emitent podlegaja requla-

cjom majacym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci
oraz sa:

a) emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lo-
kalne wtadze publiczne panstwa cztonkowskiego, albo
przez bank centralny panstwa cztonkowskiego, Euro-
pejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski
Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz panstwo czton-
kowskie, albo w przypadku panstwa federalnego, przez
jednego z cztonkdw federacji, albo przez organizacje
miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno
panstwo cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczane lub gwarantowane przez pod-
miot podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami
okreslonymi prawem wspélnotowym, albo przez pod-
miot podlegajacy i stosujacy sie do zasad, ktére sa co
najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem
wspolnotowym, lub

¢) emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartoscio-
we sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa
w pkt.1lub

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze
inwestycje w takie papiery wartosciowe podlegaja
ochronie inwestora réwnowaznej do okreslonej w lit.
a-c oraz emitent spetnia tacznie nastepujace warunki:

- emitent badZ gwarant emisji lub podmiot posia-
dajacy akcje lub udziaty reprezentujace co naj-
mniej 75% kapitatu emitenta posiada rating na
poziomie inwestycyjnym nadany przez jedna z na-
stepujacych agencji ratingowych: Moody's, Fitch,
Standard&Poor's,

- jest spétka, ktdrej kapitat wtasny wynosi co naj-
mniej 10 000 000 euro,

- publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie
z przepisami prawa wspdlnotowego, dotyczace
rocznych sprawozdan finansowych niektérych ro-
dzajow spotek,

- nalezy do grupy kapitatowej, w sktad ktérej wcho-
dzi co najmniej jedna spotka, ktérej papiery war-
tosciowe sg przedmiotem obrotu na rynku regulo-
wanym,

- zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa
w tiret trzecie, albo finansowaniem mechanizmow
przeksztatcania dtugu w papiery wartosciowe z wy-
korzystaniem bankowej linii kredytowej,

papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego inne
niz okreslone w punkcie1,2i 4.
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2. Lokowanie w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pie- 5. taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowa- rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depo-
nym w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz zyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wyni-
w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, kté- kajaca z transakcji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzo-
rych dopuszczenie do takiego obrotu jest zapewnione, w pan- wane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie
stwie innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwo nalezace moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywdéw Funduszu.
do Organizacji Wspétpracy Gospodarczeji Rozwoju (OECD) wy- . o L ,
maga uzyskania zgody Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd 6. Fundusz mozg lokowac V‘,”?cej niz 3_5 % wartosci aktywow Fur,\-
na dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku. duszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Pan-

stwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy
Fundusz powiadomit Uczestnikéw o uzyskaniu zgody. i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank
. , Centralny, Unie Europejska oraz w papiery wartosciowe emi-
3. Fundusz moze nabywac: towane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu
1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospo- cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent (panistwo czfon-
litej Polskiej, kowskie, jednostka samorzadu terytorialnego, jednostka sa-
morzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego) posiada
2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, odpowiedni rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez
3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolne- o naJ’mnl.eJ jedna z nastepulje;cych agencji ratingowych:
go inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s.
a) instytucje te oferuja publicznie tytuty uczestnictwa 7. Fundu.sz moze Io!«qwac do ?’,5% wartosci akt;,/wow Fundgszu
umarzaja je na zadanie uczestnika, w papiery wartosgowe emltowar?e przez. pa'nstwo nalezgcg
przez OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktérej
b) instytucje te podlegaja nadzorowi wtasciwego organu cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym panstwo cztonkowskie.
panstwa cztonkowskiego lub panstwa nalezacego do . L L. ,
OECD oraz zapewniona jest na zasadzie wzajemnosci 8. Fundusz moz'e lokowa¢ V(VI(';“CEJ niz 35% wartosci aktywoéw Fun-
wspotpraca Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd duszu w paplery war,tosaowe poreczang lub gwarantowane
2 tym organem, przez podmioty, o ktérych mowa w punkcie 6.
©) ochrona posiadaczy tytutow uczestnictwa tych insty- 9. Fundu.sz moze Io!«qwac’ do 35% wartosci aktywéw Funduszu
tucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczest- w papllery warFosuowe poreczone' lub gwarantowane przez
nictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, w szcze- po'd’m|oty, 0 ktorych mowa W punkae 7f przy czymfaczna wgr-
g6Inosci instytucje te stosuja ograniczenia inwestycyj- tqu lokat w paplery wartosciowe Iup |nstr’umenty rynku pie-
ne co najmniej takie, jak okreslone w rozdziatu 1 dziatu ”'@,Zf‘eg" wyemitowane przez podmiot, ktérego papllery war-
V Ustawy, tosciowe sg poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym
podmiocie oraz wartos$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z trans-
d) instytucje te sg obowigzane do sporzadzania rocznych akcji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instru-
i pétrocznych sprawozdarn finansowych pod warunkiem, menty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze prze-
ze nie wiecej niz10% wartosci aktywow tych funduszy kroczy¢ 35% wartosci aktywoéw Funduszu.
inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych lub L . . .
instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regu- 10. Jezeli lokaty Funduszu w papiery Wartosgowe emitowane, po-
laminem zainwestowana facznie w jednostki uczestni- reczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,’Narodowy Bank
ctwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz Pollsk!,Jednostke samorzadu terytorlalnego, papstwo cztonkow-
tytuty uczestnictwa innych funduszy zagranicznych sk!e, Jednostke. sgmorzqdu terytor@lnego panstwa c.zioinkow-
i instytucji wspélnego inwestowania. §k|ego, EU.FODEJSKI Ba.mk' Odbudowy i Rozwqu, Europejskl Ban,k
inwestycyjny, Europejski Bank Centralny, Unie Europejska, o kto-

4. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa pa- rych mowa w punkcie 6 i 8, nie spefniaja warunkéw okreslonych
piery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym funduszem za- odpowiednio w punkcie 7 i 9, Fundusz dokonuje lokat w papiery
rzadzanym przez Towarzystwo. wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji jednego emiten-

. . , ; . ta, z tym, ze warto$c lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie

5. Fundusz moze za.W|.erac umowy, ktorych.przedmlotem sq wy- moze przewyzsza¢ 30% wartosci aktywéw Funduszu.
standaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty pochod-
ne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. 1. Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci swoich ak-

tywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyj-

Limity inwestycyjne Funduszu nego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicz-

nego lub instytucji wspdlnego inwestowania, o ktérej mowa

1. kaczna wartos¢ lokat okreslonych w ust. 1 pkt 5) ,,Lokaty Fun- w ust. 4, Lokaty Funduszu".
duszu” nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywéw Funduszu. » . . B 3

12. kaczna wartos$c¢ lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspél-

2. Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 5% wartosci swoich ak- nego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa funduszy
tywoéw w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pieniez- inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa funduszy
nego wyemitowane przez jeden podmiot. zagranicznych, o ktérych mowa w ust. 4 ,,Lokaty Funduszu”,

3. Fundusz moze lokowac¢ do 10% wartosci swoich aktywéw w pa- nie moze prza,a\’/vyzszac .30% Waftc’sc' akt.ywow Funduszg, zas

: ‘. . L, . taczna wartos¢ lokat w jednostki uczestnictwa funduszy inwe-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi- . R L .
. S . . stycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczy-
towane przez jeden podmiot, jezelitagczna wartos¢ takich lokat o L : .
. P . pospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fun-
nie przekroczy 40% wartosci aktywoéw Funduszu. R . K
dusze zagraniczne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez

4. Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci swoich ak- instytucje wspdinego inwestowania majace siedzibe zagranica,
tywéw w depozyty w tym samym banku krajowym, lub w tej o ktérych mowa w ust. 4 ,,Lokaty Funduszu”, nie moze przekro-
samej instytucji kredytowej. czy¢ 30% wartosci aktywédw Funduszu.
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13. Postanowien ust. 21 3 nie stosuje sie do depozytéw i transakcji,
ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajacyminadzoro-
wi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

14. Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 25% wartosci aktywow
Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hi-
poteczny, a suma lokat w listy zastawne nie moze przekraczac
80% wartosci aktywéw Funduszu. taczna wartos¢ lokat w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym pod-
miocie oraz wartos$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transak-
cji, ktérych przedmiotem sag niewystandaryzowane instrumen-
ty pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze prze-
kroczy¢ 35% wartosci aktywoéw Funduszu.

15. Fundusz nie moze:

a) nabyc¢ papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10%
ogélnej liczby gtoséw w ktérymkolwiek organie emitenta
tych papieréw,

b) naby¢ wiecej niz10% wyemitowanych przez jeden podmiot
akcji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gtosu,

¢) naby¢ wiecejniz 25% ogdlnej liczby jednostek uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu za-
granicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji
wspdlnego inwestowania z siedziba za granica oferujacej
publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajacej je na zadanie
uczestnika,

d) nabyc¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej instrumentow
rynku pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot,

e) nabyc¢ wiecej niz10% wartos$ci nominalnej papieréw dtuz-
nych wyemitowanych przez jeden podmiot.

16. W przypadku, gdy papiery wartosciowe, nabyte przez fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo, dawatyby wiecej
niz10% gtoséw w organach emitenta, fundusze te moga wyko-
nywac prawo gtosu z papieréw wartosciowych dajacych tacznie
10% ogdlnej liczby gtoséw.

17. W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepujace
zasady:

1) podmioty nalezace do grupy kapitatowej, dla ktérej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych,
jako jeden podmiot,

2) Fundusz moze lokowac do 20% wartosci aktywdéw tacznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitato-
wej, o ktérej mowa w pkt 1,

3) wprzypadku o ktérym mowa w pkt 2, Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz10% wartosci aktywdw Funduszu w papie-
ry warto$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej,
o ktérej mowa w pkt 1,

4) taczna wartos¢ lokat Funduszu w papiery wartosciowe iin-
strumenty rynku pienieznego, w ktérych Fundusz ulokowat
ponad 5% wartosci aktywdw Funduszu, nie wiecej jednak
niz10%, wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy
kapitatowej, o ktérej mowa w pkt 1, oraz inne podmioty, nie
moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywoéw Funduszu.

18. Fundusz moze zaciggac, wytagcznie w bankach, pozyczki i kre-
dyty, o terminie sptaty do roku, w tacznej wysokosci nie prze-

kraczajacej10% wartosci aktywéw Funduszu w chwili zaciaga-
nia tych pozyczek i kredytow.

19. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek. taczna
wartos$¢ pozyczonych papieréw wartosciowych nie moze prze-
kroczy¢ 30% wartosci aktywédw netto Funduszu.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa powyzej
Fundusz jest zobowiazany do niezwtocznego dostosowania stanu
swoich aktywéw do wymagan okreslonych w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych.

Zmiany limitow inwestycyjnych wprowadzonych od 1stycz-
nia 2005 roku

0d 1 stycznia 2005 roku Fundusz jest zobowigzany do niezwtocz-
nego dostosowywania swoich aktywéw do ograniczen inwestycyj-
nych, o ktérych mowa w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz
w statucie Funduszu. Poprzednie zapisy zawarte w przepisach pra-
wa pozwalaty na dostosowywanie sktadnikéw lokat w przeciagu 6
miesiecy od dnia wystapienia przekroczenia limitu inwestycyjnego.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych Banku Handlowego Spétka Akcyjna majgce siedzibe w War-
szawie, ul. Traugutta 7/9. Towarzystwo zostato w dniu 12 marca
2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XIX Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 2717.
Do dnia 1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa
byt Bank Handlowy w Warszawie SA z siedzibg w Warszawie, ul. T. Cha-
tubinskiego 8. 0d dnia1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem
Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedziba w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku do
31grudnia 2005 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2005 roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okoliczno-
Sci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci
Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kon-
tynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej przewidziec¢ sie
przysztosci. Na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania finan-
sowego Funduszu nie ujawnity sie zadne przestanki Swiadczace
o mozliwo$ci zaprzestania dziatalnos$ci Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktory przeprowadzif badanie spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie powyzszego sprawozda-
nia finansowego jest KPMG Audyt Sp. z 0. 0. z siedziba w Warszawie
przy ulicy Chtodnej 51, ktéra zostata wpisana do rejestru przedsie-
biorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stoteczne-
go Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sado-
wego, pod numerem KRS 104753. KPMG Audyt Sp. z 0. o. jest pod-
miotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych wpisa-
nym na liste pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz nie posiada rozréznienia kategorii jednostek uczestnictwa,
ktére miatyby inny udziat w zyskach, przychodach lub kosztach Fun-
duszu.
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Zestawienie lokat — tabela gtéwna

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %)

31/12/2004 31/12/2005
Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat
ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem
bilansowy bilansowy
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 154 039 160 175 94,67 262783 270 343 93,98
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 142 142 0,08 364 364 0,13
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Suma 154 181 160 317 94,75 263 147 270 707 94,11

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymii dodatkowymi oraz notami objasniajacymiiinformacjami dodat-
kowymi, ktére stanowia integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

TABELA UZUPELNIAJACA — DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Dtuzne papiery wartosciowe Rodzaj Nazwa Emitent Kraj  Termin Warunki ~ Wartos¢ Liczba Wartos§¢ Wartos¢ wedtug Procentowy

rynku rynku siedziby wykupu oprocen- nominalna wedtug ceny wyceny na dzien udziat

emitenta towania nabyciawtys. bilansowywtys. waktywach

ogotem

Suma diuznych papieréw wartosciowych 267502 267 502 262783 270 343 93,98

O terminie wykupu do 1 roku:

Obligacje 55000 55000 51782 53382 18,56

Notowane na aktywnym rynku 50000 50000 46631 48000 16,69

OK1206 Inny aktywny rynekMTS Ceto/ FixingSkarb Paristwa Polska  12/12/06  Nie dotyczy 50000 50000 46631 48000 16,69

Nienotowane na aktywnym rynku 5000 5000 5151 5382 1,87

FCE Credit 04042006Nienotowane na rynku aktywnymNie dotyczyFord Credit Australia Australia  04/04/2006 State 10,00% 5000 5000 5151 5382

1,87
O terminie wykupu powyzej 1 roku:

Obligacje 212502 212502 211001 216961 75,42

Notowane na aktywnym rynku 212502 212502 211001 216 961 7542

OK1207 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska  12/12/07  Nie dotyczy 55000 55000 50105 50424 17,53
rynek Fixing Panstwa

PS0608 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska 24/06/08  State 5,75% 47500 47500 48529 50 081 174
rynek Fixing Panstwa

DS0509 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska  24/05/09  State 6,0% 40001 40001 40007 42862 14,90
rynek Fixing Panstwa

PS0310 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska  24/03/10  State 5,75% 25000 25000 26621 26840 9,33
rynek Fixing Panstwa

DS1110 Inny aktywny  MTS Ceto Skarb  Polska  24/11/10  State 6,0% 35001 35001 35941 36712 12,76
rynek Panstwa

DS1013 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska  24/10/13  Stafe 5,00% 10000 10000 9798 10042 349
rynek Fixing Paristwa
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TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY

(W tys. PLN z wyjatkiem wartosci w danej walucie — odpowienio w PLN)

Depozyty Nazwa Kraj Waluta Warunki Wartosé Wartos¢ Wartos¢ Warto$¢ Procentowy
banku siedziby oprocentowania wedtug ceny wedtug ceny wedtug wyceny wedtug wyceny udziat
banku nabycia nabycia na dzien bilansowy na dzien bilansowy w aktywach
w danej walucie ~ wtys. PLN w danej walucie w tys. PLN ogotem
Depozyty w walutach pafistw Bank Handlowy
nalezacych do OECD w Warszawie  Polska PLN 2,85% 363 527,87 364 363 527,87 364 0,13
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Bilans

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto najednostke uczestnictwa po-

danej w PLN)

31/12/2004 31/12/2005

. AKTYWA 169 192 287 600
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 32 18
2. Naleznosci 27 4
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 8816 16 834
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 92 336 264 961
- dtuzne papiery warto$ciowe 92 336 264 961

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 67 981 5746
- dtuzne papiery warto$ciowe 67 839 5382

- depozyty bankowe 142 364

6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. ZOBOWIAZANIA 229 8571
Ill. AKTYWANETTO 168 963 279 029
IV. KAPITAL FUNDUSZU 90 775 188 051
1. Kapitat wptacony 905 345 1171774
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (814 570) (983 723)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 74198 86 288
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 65440 74431
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8758 11 857
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 3990 4690
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI 168 963 279 029
VIII.LICZBA JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 955 557,410 1499 047,717
IX. WARTOSC AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 176,82 186,14

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralng czes$¢ sprawozdania

finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(W tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-

-31/12/2004 -31/12/2005

I. PRZYCHODY Z LOKAT 15518 14 809
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 15514 14 807
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
5. Pozostate 4 2
Il. KOSZTY FUNDUSZU 5119 5818
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4910 5046
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 17 213
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 2 3
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 1 3
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 23 1
10. Koszty odsetkowe 0 531
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13. Pozostate 12 1"
Ill. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO 5119 5818
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO 10 399 8991
V1. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) (516) 3799
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (1537) 3099
- z tytutu réznic kursowych 0 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1021 700
- z tytutu réznic kursowych 0 0

VII. WYNIK Z OPERACJI 9883 12790
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 10,34 8,53

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integral-
na cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto najednostke uczestnictwa po-
danej w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 398 975 168 963
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 9883 12790
a) przychody z lokat netto 10 399 8991
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (1537) 3099
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1021 700
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 9883 12790
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem)
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (239 895) 97 276
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 27494 266 429
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) (267 389) (169 153)
6. taczna zmiana aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym (230012 110 066
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 168 963 279029
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 240 209 282271
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1413 370,036 1460 306,235
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4112 979,443 916 815,928
c) saldo zmian -2 699 609,407 543 490,307
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5955 984,885 7416 291,120
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5000 427,475 5917 243,403
c) saldo zmian 955 557,410 1499 047,717
Il. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 162,62 176,82
2. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 176,82 186,14
3. procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 8,73% 5,27%
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 166,93 175,79
- data wyceny 2004/01/05 2005/01/14
5. maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 176,82 189,11
- data wyceny 2004/12/31 2005/09/20
6. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 176,77 186,13
- data wyceny 2004/12/31 2005/12/30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO, W TYM: 2,1% 2,1%
1 procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,0% 1,8%
2 procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,0% 0,0%
3 procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,1% 0,1%
4 procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,0% 0,0%
5 procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,0% 0,0%
6 procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,0% 0,0%

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integral-
na czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

NOTA NR1- POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
Uwagi ogélne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachun-
kowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdz-
niejszymi zmianami) oraz sporzadzit powyzsze roczne sprawozda-
nie finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz prze-
piséw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (Dz. U.
z2002r.nr 76, poz. 694, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finan-
sowym

Sprawozdanie zostato sporzadzone wedtug nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim
i w walucie polskiej, zgodnie z formatem okreslonym przez Roz-
porzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa, ktéra podana jest w zt, oraz liczby jed-
nostek uczestnictwa podanych w sztukach.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu
obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
c) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasada-
mi rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci Fun-
duszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujacych na dzien bi-
lansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,

o v s wN

Noty objasniajace,
7. Informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzieh 31 grudnia 2005 roku zawiera
dane poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych
Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu wedfug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia réwnej zero. Cena na-
bycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych
wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po przelicze-

niu wedtug Sredniego kursu NBP obowigzujacego w dniu ujecia ope-
racji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte
przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (Godzina wskaza-
na przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie dostepne kursy w dniu
wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o godzinie 23:00 brak jest po-
twierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wyce-
nie aktywéw Funduszu i ustaleniu jego zobowiazan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wy-
niku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych
w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pier-
wotnego dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmu-
je sie je w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej,
po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej wa-
luty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach
rachunkowych Funduszu.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji
kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, nie stanowiace lo-
kat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmu-
je sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do
dnia rozliczenia wycenie podlega forward walutowy, uimowany jako
niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozli-
czeniowego i $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu,
a transakcje sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie
uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut
stanowi przychdd lub koszt Funduszu.

Wartos$¢ wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg wyceny na dzien bilan-
sowy dotyczace dtuznych papieréw wartosciowych wykazane w ze-
stawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmuja nominat oraz od-
setki naliczone.

Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dfuznych papie-
réow wartosciowych w nastepujacy sposoéb:

- w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych
na aktywnym rynku — odsetki naliczone sa przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej

- w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej — odsetki naliczone sa zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta

- wprzypadku dtuznych papieréw wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, réznica miedzy wartos-
cig biezaca a wartoscia w cenie nabycia jest ujmowana w cato-
$ciw niezrealizowanych zyskach stratach (w przypadku sprze-
dazy odpowiednio w zrealizowanych zyskach/starach)

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego badz
wyptaconego jest dzien ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczest-
nictwa w odpowiednim rejestrze.

W przypadku odkupywania jednostek uczestnictwa jako metode
rozchodu jednostek uczestnictwa stosuje sie metode ,,FIFO", tzn.
Fundusz odkupuje jako pierwsze jednostki zbyte najwczesniej.

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Fundusz uwzglednit zmiany w kapi-
tale wptaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wptatamii wyptatamirozliczonymi wedtug wartos$ci na jednostke
uczestnictwa z dnia 31 grudnia 2005 roku.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotycza. Fundusz tworzy
rezerwe na przewidywane wydatki (Preliminarz kosztéw). Ptatnosci
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z tytutu kosztéw Funduszu zmniejszajg uprzednio utworzona rezer-
we. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnio-
nej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach wyceny.

Wycena skfadnikéw lokat

Wycena aktywdéw Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow netto
Funduszu i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa do-
konywane sa w Dniach Wyceny, przypadajacych na wszystkie dni
regularnych sesji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warsza-
wie S.A. oraz na dzier sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny bedzie okre-
$lat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne kursy, o godzi-
nie 23:00.

Odsetki od $rodkéw pienieznych i przychody odsetkowe od lokat
bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,,HIFO", tzn. pierw-
sze sprzedawane sg papiery o najwyzszej cenie nabycia. W przy-
padku instrumentéw wycenianych w wysokos$ci skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, jako pierwsze sprzedaje sie papiery wartosciowe o najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowe;j.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa jest
rowna wartosci aktywdéw netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielo-
nej przez catkowita liczbe jednostek uczestnictwa, ktére w tym dniu
sg w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartos$ci godziwej w rozumieniu art. 28
ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U.
22002 r., Nr 76, poz.694 z pézn. zm.) w dniu wyceny, z zastrzeze-
niem zasad wyceny:

- dtuznych papieréw warto$ciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku,

- papieréw wartosciowych nabytych przy zobowiazaniu sie dru-
giej strony do odkupu,

- zobowiazan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

1. Wartos¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujacy sposéb:

1) jezelidzier wyceny jest réwnoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny
kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z za-
strzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Funduszu doko-
nywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknie-
cia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs.

b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktérym mowa
w pkt.1a —innej ustalonej przez rynek wartosci stano-
wigcej jego odpowiednik, w szczegdlnosci cene $rednia
transakcji wazona wolumenem obrotu.

2) jezelidzieh wyceny jest rownoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym skfadniku
aktywéw albo wolumen obrotéw na danym sktadniku akty-
wéw jest znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie oszaco-
wana wartos¢ godziwa wedtug metod wyceny okreslonych
w ust. 3:

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostep-

nego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kur-
su zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci sta-
nowiacej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych
mowa w ust. 3.

2. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tacznym spet-
nieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego sktadnika
aktywéw Funduszu nastepujacych kryteridw:

- papiery wartos$ciowe bedace przedmiotem obrotu na tym
rynku sa jednorodne,

- zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani na-
bywcy i sprzedawcy,

- ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.

3. Za wiarygodnie oszacowang wartos$¢ godziwa, o ktérej mowa
w ust.1, pkt. 21i 3 uznaje sie warto$¢ wyznaczong wedtug naste-
pujacej kolejnosci, na podstawie:

1) Dla papieréw warto$ciowych notowanych na MTS Ceto S.A.
nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny a w przy-
padku jego braku,

2) $redniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywne-
go najlepszych ofert kupnai sprzedazy, z tym ze uwzgled-
nianie wytacznie ceny w ofertach sprzedazy badZ wytacznie
w ofertach kupna jest niedopuszczalne a w przypadku jej
braku,

3) wartosci oszacowanej skfadnika lokat przez wyspecjalizo-
wang, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustu-
gi (Bloomberg a przy jego braku Reuters a przy jego braku
Barra), oile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktad-
nikiem a w przypadku jej braku,

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznia-
cego sie istotnie papieru warto$ciowego, w szczegélnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej niz
jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku gtéwnego,
w oparciu o ktéry ustalana jest wartos¢ danego skfadnika akty-
wow Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej kolejnosci mozliwosc
dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku a jako réw-
noprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sie wolumen obrotu na
danym papierze wartosciowym lub liczbe zawartych transakcji
na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku gtéwnego,
uzasadnionego polityka inwestycyjna Funduszu, dokonuje sie na
koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

5. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartosci z zastrzezeniem ust 6 i 7 wycenia sie wedtug:

1) wprzypadku dfuznych papieréw wartosciowych, listéw za-
stawnych, weksli i depozytéw — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procento-
wej, przy czym skutek wyceny tych skfadnikéw lokat zalicza
sie odpowiednio do przychoddéw odsetkowych albo kosztéw
odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwos$ci
ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny,

2) wprzypadku papieréw wartosciowych innych niz w pkt. 1) -
wartosci godziwej spetniajacej warunki okreslone w ust. 3.

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa wartos$¢ papieru war-
tosciowego wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia.

6. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
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kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowiagzania
z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia
umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng od-
kupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

7. Obligacje od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sa metoda skory-
gowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej, metoda korekty réznicy pomiedzy
ceng wykupu danej obligacji a ceng, po jakiej Fundusz wycenit
obligacje w ostatnim dniu notowania.

8. Obligacje zamienne wycenia sie zgodnie z zasadami okres$lo-
nymi w ust. 5-7, bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba,
ze jest dostepna wartos$¢ godziwa tego prawa.

9. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz
wycenia wedtug kursu okreslajacego stan rozliczer Funduszu
i instytucji rozliczeniowej. Kontrakty terminowe zawarte poza
aktywnym rynkiem wycenia sie w wartosci godziwej, wedtug
metody okreslajacej stan rozliczen Funduszu i jego kontrahen-
ta wynikajaca z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad
wyceny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kon-
traktu.

10. W dniu wyceny zobowiazania Funduszu z tytutu wystawionych
opcji notowanych na aktywnym rynku wycenia sie wedtug war-
tosci ustalonej zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 1-5.

1. Jednostki uczestnictwa iinne tytuty uczestnictwa w instytu-
cjach zbiorowego inwestowania, nienotowane na aktywnym
rynku wyceniane sa wedfug ostatniej ogtoszonej przez Insty-
tucje wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa przy
uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej
w okresie pomiedzy ogfoszeniem wartosci jednostki a dniem
wyceny.

12. Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach wy-
cenia sie w sposéb okreslony w ust. 1, przy czym w zakresie
kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje sie odpowiednio po-
stanowienia ust. 4.

13. Zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju
notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na ak-
tywnym rynku — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje sie w walucie polskiej po przelicze-
niu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczone-
go dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Jezeli zagra-
niczne papiery warto$ciowe sg notowane lub denominowane
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kur-
su, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego dostep-
nego sredniego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank
Polski.

14. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci
i zobowigzania wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
zgodnie z ust. 13.

15. Zmiany w stosowanych przez Fundusz zasadach wyceny beda
publikowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa
kolejne lata.

WPROWADZONE ZMIANY UJMOWANIA
| METOD WYCENY SKLADNIKOW LOKAT

Zmiany wprowadzone w 2004 roku

W 2004 roku Fundusz nie wprowadzit istotnych zmian w polityce
rachunkowosci.

Zmiany wprowadzone w 2005 roku

Wprowadzone od 1 stycznia 2005 roku zmiany polityki rachunko-
wosci Funduszu wynikaty z zasad wprowadzonych przez Rozporza-
dzenie Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w spra-
wie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdZniejszymi zmianami)

Zmiany w ujmowaniu sktadnikéw aktywoéw Funduszu

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi od-
setkami

- notowanych na aktywnym rynku — wartos$¢ ustalona w stosun-
ku do ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek
do dnia 31 grudnia 2004 roku ujmowana byta w ksiegach ra-
chunkowych odrebnie, przy czym odsetki uymowane byty jako
naleznosci. Od 1stycznia 2005 roku powyzsze wartosci wyka-
zuje sie facznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat

- wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej — wartos$¢ wyni-
kajaca z wyceny, obejmujaca naliczone odsetki, ujmowana jest
w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu tacznie. Do dnia 31
grudnia 2004 roku dtuzne papiery wartosciowe wyceniane me-
toda liniowej amortyzacji réznicy miedzy cena nabycia a war-
to$cig nominalna ujmowane byty odrebnie od naliczonych od-
setek. Odsetki nalezne byty ujmowane jako naleznosci.

Fundusz ujmuje w ksiegach rachunkowych transakcje nabycia i zby-
cia sktadnikéw lokat w dniu zawarcia transakcji. W poprzednim okre-
sie sprawozdawczym jedynie sktadniki lokat nabyte lub zbyte w trans-
akcjach objetych systemem gwarantujacym ich rozliczenie byty
ujmowane w dacie zawarcia transakcji. Pozostate transakcje byty
ujmowane w dacie rozliczenia.

Do dnia 31 grudnia 2004 r. aktywa Funduszu bedace przedmiotem
notowan na rynku zorganizowanym byty wyceniane, a zobowigzania
zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku byty ustalane
wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyce-
ny. Rynek zorganizowany definiowany byt jako wyodrebniony pod
wzgledem organizacyjnym i finansowym, dziatajacy regularnie sy-
stem, zapewniajacy jednakowe warunki zawierania transakcji oraz
powszechny i réwny dostep do informacji o tych transakcjach.

Od dnia 1 stycznia 2005 roku aktywa Funduszu wycenia sig, a zo-
bowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartos$ci godziwej. Wiarygodnie oszacowana wartos$¢ godziwa dla
instrumentéw finansowych notowanych na rynku to wartos¢ obli-
czona w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku.

W przypadku papieréw wartosciowych, dla ktérych nie byto mozli-
wosci statego okreslenia ich wartosci rynkowej, nabytych z dyskon-
tem lub premia, do dnia 31 grudnia 2004 r. Fundusz wyceniat te pa-
piery wartosciowe amortyzacja dyskonta lub premii. Zaréwno odpis
dyskonta, jak i amortyzacja premii naliczane byty w kazdym Dniu
Wyceny i zaliczane odpowiednio do przychodéw z lokat i kosztéw
operacyjnych. Od 1 stycznia 2005 roku powyzsze zasady wyceny
zostaty zastagpione metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowa-
nej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W przypadku
metody wyceny stosowanej od 1stycznia 2005 roku wszystkie ele-
menty wyceny sa przedstawiane jako przychody i koszty odsetkowe
od papieréw w skorygowanej cenie nabycia.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery warto$ciowe nabyte badZ
zbyte w wyniku transakcji z przyrzeczeniem odkupu/odsprzedazy
ujmowane byty jak operacje kupna sprzedazy sktadnikéw lokat Fun-
duszu pod data rozliczenia transakcji.

0Od dnia 1stycznia 2005 roku transakcje z przyrzeczeniem odkupu/
odsprzedazy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu jako
.Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu” lub
,Zobowigzania z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sie Funduszu
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do odkupu” pod data zawarcia transakcji.

Od dnia 1stycznia 2005 wycena naleznosci z tytutu nabycia papie-
row wartosciowych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu
dokonywana jest metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Analogicznie zo-
bowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowia-
zaniu sie Funduszu do odkupu, wyceniane sg metoda korekty réz-
nicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery wartosciowe nabyte z udzie-
lonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu wyceniane byty
metoda amortyzacjiréznicy pomiedzy ceng odkupu papieréw war-
tosciowych a ceng ich nabycia.

Zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawo-
zdania finansowego

Przepisy powyzszego Rozporzadzenia wprowadzity pojecie godzi-
ny, o ktérej Fundusz okresla ostatnie dostepne kursy w dniu doko-
nywania wyceny aktywow. W przypadku CitiObligacji FIO jest to
godzina 23:00 w dniu wyceny.

Fundusz ujmuje wszystkie operacje, ktére wystapia do godziny
23:00 w dniu wyceny potwierdzone wiarygodnymi dowodami ksie-
gowymi.

Fundusz dokonuje wyceny sktadnikéw lokat na godzine 23:00 w dniu
wyceny zgodnie z zasadami opisanymi w czesci ,,Wycena sktadni-
kéw lokat".

Do 1 stycznia 2005 roku w Dniu Wyceny aktywa wyceniane byty,
a zobowigzania ustalane byty wedtug stanéw odpowiednio aktywéw
i zobowigzan oraz kurséw, cen i wartosci z dnia poprzedniego.
W obecnym okresie sprawozdawczym wszystkie operacje sa ujmo-
wane, wyceniane, a zobowigzania ustalane wedtug stanéw w dniu
wyceny.

Wprowadzone zmiany wyceny nie wptynety w istotny sposéb na sy-
tuacje majatkowa, finansowa oraz na wynik z operacji Funduszu

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI (W TYS. PLN)

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA (W TYS. PLN)

31/12/2005 31/12/2004
Z tyt. nabytych aktywoéw 7000 0
Z tyt. transakcji
przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu 0 0
Z tyt. instrumentéw pochodnych 0 0
Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa 29 62
Z tyt. odkupionych jednostek uczestnictwa 1045 85
Z tyt. wyptaty dochodédw Funduszu 0 0
Z tyt. wyptaty przychodéw Funduszu 0 0
Z tyt. wyemitowanych obligacji 0 0
Z tyt. krétkoterminowych pozyczek i kredytow O 0
Z tyt. dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tyt. gwarancji lub poreczen 0 0
Z tyt. rezerw 402 0
- na wynagrodzenie Towarzystwa 382 0
- na pozostate koszty Funduszu 20 0
Pozostate zobowigzania 95 82

NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

W okresie sprawozdawczym wszystkie Srodki pieniezne w PLN znaj-
dowaty sie na rachunkach bankowych w Banku Handlowym w War-
szawie S.A.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspo-
kojenia biezacych zobowigzan Funduszu wynosit w okresie sprawo-
zdawczym 3 096 tys. zt.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty znajdujace sie w Banku
Handlowy w Warszawie SA

31/12/2005 31/12/2004 31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Z tyt. zbytych lokat 0 0 - .
Srodki pieniezne 18 32
Z tyt. instrumentéw pochodnych 0 0
Depozyty 364 142
Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 41 27
Z tyt. dywidend 0 0 NOTA NR 5 - RYZYKA
Ztyt. odsetek 0 O Ryzyko stopy procentowej
Z tyt. posiadanych nieruchomosci, Dtuzne skarbowe papiery warto$ciowe, stanowiace decydujaca
w tym czynszéw 0 0 czes$¢ portfela papieréow dtuznych, uwazane sq powszechnie za wa-
Z tyt. udzielanych pozyczek 0 o loryoniewielkim poziomie ryzyka. Jednak dtuzne papiery wartos-
ciowe o statym oprocentowaniu, szczegélinie dtugoterminowe, na-
Pozostate 0 O razone sanaryzyko zmiany stép procentowych, co moze spowodo-
wac zmiany ich cen, a tym samym wartosci jednostek uczestnictwa
Funduszu.
Papiery dtuzne zerokuponowe i statokuponowe obcigzone sg ryzy-
kiem wartos$ci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej,
natomiast papiery dtuzne zmienno kuponowe obcigzone s ryzy-
kiem przeptywéw pienieznych wynikajacych ze zmiany stopy pro-
centowej.
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31/12/2005 31/12/2004

Wartos$¢ w tys. Wartos$c¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogétem w aktywach ogétem

Aktywa obcigzone
ryzykiem wartosci
godziwej wynikajacym
ze zmiany stopy
procentowej

270343/93,38% 113740/ 67,23%

Aktywa obcigzone
ryzykiem przeptywoéw
srodkdéw pienieznych
wynikajacym ze zmiany

stopy procentowej - 46435/ 27,45%

Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu jest
ryzyko kredytowe emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych,
nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rézne dla poszczegdl-
nych emitentéw i zwigzane jest ze zdolnos$cia do terminowej reali-
zacji zobowiazan opisanych w warunkach emisji i ktére réznia sie
pomiedzy soba w zaleznos$ci od zdolno$ci realizacji przez poszcze-
géinych emitentow sptaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnie-
tymi zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majat-
kowej emitenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny
dtugu emitenta, stanowiacych sktadnik portfela inwestycyjnego
Funduszu a tym samym oddziatywac na wartos$¢ jednostek uczest-
nictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww. zo-
bowigzan przez emitenta moze oznaczac poniesienie strat przez
Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na wartos¢ jednostki uczestni-
ctwa Funduszu.

Dziatalno$¢ Funduszu zwiazana jest réwniez z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z ktérymi zawierane sa transakcje dotyczace
papierow wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach odkupu
(repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP w przypad-
ku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony transakcji
Fundusz moze otrzymac ptatnos¢ z opéznieniem lub nie otrzymac
jej wogdle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ aktywoéw Funduszu,
a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym Funduszu beda zawierad
w umowach postanowienia majace na celu ograniczenie lub wyta-
czenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z realizacja poszczegdl-
nych transakcji. Czynnosci powyzsze moga jednakze czasami oka-
zac sie niewystarczajace, w szczegdlnosci w zakresie zastosowania
dostatecznych zabezpieczen.

Ryzyko to dotyczy wszystkich obligacji nie emitowanych przez Skarb
Panstwa

Ryzyko walutowe

Na dzien 31 grudnia 2005 r. Fundusz nie posiadat aktywéw ani pa-
sywéw denominowanych w walutach obcych.

Na dzien 31 grudnia 2004 r. Fundusz nie posiadat aktywoéw ani pa-
sywéw denominowanych w walutach obcych.

NOTA NR 6 — INSTRUMENTY POCHODNE

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie inwestowat w in-
strumenty pochodne.

NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
Stan na 31/12/2005

Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Wartos¢

w tys. PLN
BS250106 02/01/2006 2333
PSO310A 02/01/2006 7501
PS0310B 03/01/2006 7000

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
Stan na 31/12/2004

Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Wartos¢

w tys. PLN
BS120105 03/01/2005 3822
BS190105 03/01/2005 4994

31/12/2005 31/12/2004

Wartos$c¢ w tys. Wartos$c¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogétem w aktywach ogétem

Aktywa obcigzone

ryzykiem kredytowym. 5382/1,82% 67838/ 42,35%

Transakcje przedstawione powyzej sa transakcjami w wyniku, kté-
rych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci.

Na dzien 31/12/2005 roku oraz na dzier 31/12/2004 roku Fundusz
nie posiadat transakcji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat ani nie
wykorzystat kredytéw i pozyczek pienieznych w kwocie stanowia-
cej, na dzien ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywéw
Funduszu.

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozy-
czek pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich udzielenia wie-
cej niz 1% wartosci aktywoéw Funduszu.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Fundusz nie posiadat lokat wyrazo-
nych w walutach obcych, wszystkie Srodki pieniezne byty denomi-
nowane w PLN.

Na dzien 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie posiadat lokat wyrazo-
nych w walutach obcych, wszystkie Srodki pieniezne byty denomi-
nowane w PLN.
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NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu
Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Dtuzne papiery wartosciowe 3099 (1537)

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Dtuzne papiery wartosciowe 700 1021

NOTA NR 11 = KOSZTY FUNDUSZU

Towarzystwo otrzymuje ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie z ty-

by¢ wieksze niz 2%, w skali roku, liczonego jako 360 dni od $redniej
wartosci aktywéw netto Funduszu w danym roku. W okresie spra-
wozdawczym Towarzystwo naliczato optate za zarzadzanie w mak-
symalnej wysokosci 2% Sredniej wartosci aktywdéw netto.

- opfata za zarzadzanie

31/12/2005 (w tys. PLN) 31/12/2004 (w tys. PLN)

5046 4910

NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH
UCZESTNICTWA

Wartos¢ aktywow netto

31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002
(w tys. PLN) (w tys. PLN) (w tys. PLN) (w tys. PLN)
279 029 168 963 398975 594 386

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zf

tutu zarzadzania Funduszem i reprezentowania go wobec oséb trze- 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002

cich. £aczne roczne wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarza-

dzania Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu, nie moze 186,14 176,82 167,52 162.62
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Informacje dodatkowe

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubie-
gfych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystapito.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po
dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu fi-
nansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity istotne zdarzenia, ktére naleza-
toby uja¢ w sprawozdaniu finansowym.

Dokonane korekty bfedéw podstawowych, ich przyczyny,
tytuty oraz wptyw wywofanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownos¢é Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty btedéw podsta-
wowych

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywéw netto najednostke uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia
sie transakcji zawieranych przez Fundusz

Zestawienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

BILANS
Pozycje bilansu po przeksztatceniu Pozycje bilansu przed
31/12/2004 tys. PLN 31/12/2004 tys. PLN
I.1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 32 1.3 Srodki Pieniezne 174
- rachunki bankowe 32
- lokaty krétkoterminowe 142
I. 2. Naleznosci 27 1.1. Lokaty 165 862
- papiery wartosciowe 165 862
I. 3. Transakcje przy zobowigzaniu sie 8 816 obligacje 11697
drugiej strony do odkupu
I. 4. Sktadniki lokat notowane 92 336 bony skarbowe 8 816
na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe 92 336 papiery niedopuszczone do publicznego obrotu 45 349
I. 5. Sktadniki lokat nienotowane 67 981 1. 4. Naleznosci 3156
na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe 67 839
Depozyty bankowe 142 odsetki 3129

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Pozycje rachunku wyniku z operacji po przeksztatceniu

Pozycje rachunku wyniku z operacji przed przeksztatceniem

31/12/2004 w tys. PLN 31/12/2004 w tys. PLN

I. Przychody z lokat 15518 I. Przychody z lokat 15939
1. Odsetki 13678

2. Przychody odsetkowe 15514 2. Odpis dyskonta 2 257

1. Koszty Funduszu 5119 Il. Koszty operacyjne 5540

3. Opfaty dla depozytariusza 171 3. Optaty dla depozytariusza 173

4. Optaty zwigzane z prowadzeniem 2 10. Amortyzacja premii 421

rejestru aktywéw Funduszu
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Oswiadczenie depozytariusza

Dziatajac stosownie do dyspozycji & 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZzdziernika 2004 roku w sprawie szcze-
gélnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Funduszu Inwestycyjnego Otwarte-
go CitiPieniezny (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace standéw aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych w sprawozdaniu fi-
nansowym Funduszu za okres od 1stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Dyrektor Departamentu Dyrektor

Operacji Rynkéw Finansowych Departament Sprzedazy
i Klientéw Strategicznych Ustug Powierniczych
Krzysztof Anusiewicz Tomasz J. Stachurski

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiPieniezny z siedziba w War-
szawie przy ul. Traugutta 7/9, na ktdre sktada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat wedtug stanu na dzien
31grudnia 2005 . o wartosci 148.168 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dziert 31 grudnia 2005 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapita-
fy na sume 160.042 tys. ztotych, rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy konczacy sie tego dnia, wykazujacy dodatni wynik z opera-
cji w kwocie 5.677 tys. ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy kornczacy sie tego dnia wykazujgce zwiekszenie ak-
tywow netto o kwote 91.773 tys. ztotych, oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. jest odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych oraz rze-
telnos$¢ i jasno$¢ sprawozdania finansowego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiPieniezny sporzadzonego zgodnie z zasadami ra-
chunkowosci okre$lonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r., nr 76, poz. 694 z p6zniejszymi zmiana-
mi) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi. Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie
opinii o tym sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachun-
kowosci, norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzyna-
rodowych Standardéw Rewizji Sprawozdan Finansowych. Przepisy te wymagaja, aby badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone
w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. Badanie obejmuje
sprawdzenie w oparciu o metode wyrywkowa dowodoéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawo-
zdaniu finansowym. Badanie obejmuje réwniez ocene poprawnosci stosowanych zasad rachunkowosci, znaczacych szacunkéw dokona-
nych przez Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. oraz ocene ogélnej prezentacji sprawozdania finan-
sowego. Wyrazamy przekonanie, ze przeprowadzone przez nas badanie stanowi wystarczajaca podstawe dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiPieniezny przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzieh 31 grudnia 2005 r., oraz wynik z operacji za rok
obrotowy kornczacy sie tego dnia, zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci
oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa i postanowieniami statutu Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiPieniezny, oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.

Stwierdzamy, ze List Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. skierowany do uczestnikoéw Funduszu zawiera infor-
macje, o ktérych mowa w § 37 punkt 1rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnech (Dz. U. z 2004 r., nr 231, poz. 2318 z péZniejszymi zmianami) i sa one zgodne z danymi zawartymi
w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Do sprawozdania finansowego dotaczono Oswiadczenie Depozytariusza.

Biegty rewident nr 796/1670 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr 796/1670,
Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu

Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
David Pozzecco, Dyrektor

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .
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Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Nazwa Funduszu

Fundusz Inwestycyjny Otwarty CitiPieniezny, zwany dalej Funduszem. Fundusz moze uzywac skréconej nazwy CitiPieniezny FIO oraz od-
powiednika tej nazwy w jezykach obcych. Decyzjg nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listopada 1998 roku Komisja Papieréw Wartos$ciowych
i Gietd udzielita Towarzystwu zezwolenia na utworzenie Otwartego Funduszu Inwestycyjnego Rynku Pienieznego Kapitat Handlowy IV.
Decyzja nr DF11-4050/5-6/02-760 z 5 marca 2002 r. Komisja Papieréow Wartosciowych i Gietd udzielita zezwolenia na zmiane nazwy Fun-
duszu na CitiPieniezny FI10. Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfj 4, w dniu 21 grudnia
1998 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Funduszu jest ochrona realnej wartos$ci aktywéw i osigganie
przychoddw z lokat netto Funduszu.

Punktem odniesienia dla oceny realizacji celu inwestycyjnego w okre-
sach rocznych jest reinwestowana miesiecznie $rednia arytmetycz-
na ze $rednich wazonych rentownos$ci bonéw skarbowych 13-tygo-
dniowych oferowanych na wszystkich przetargach w miesigcui pub-
likowanych przez Narodowy Bank Polski, przeliczona na liczbe dni
w miesigcu.

Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu

1.

Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane, wytacznie w:

D)

2)

3)

4)

papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwaranto-
wane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, pa-
piery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim w ro-
zumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych lub w na-
stepujacych panstwach nalezacych do OECD: Stany Zjed-
noczone Ameryki, Kanada, Australia, Japonia, Republika
Korei,

papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego do-
puszczone do obrotu publicznego nabywane w obrocie
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli wa-
runki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadaja zto-
zenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa
w ust. 1, pkt 1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest
zapewnione w okresie nie dfuzszym niz rok od dnia, w kt6-
rym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréow
lub instrumentdw,

depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok,
ptatne na zadanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem
zapadalnosci, w bankach krajowych lub instytucjach kre-
dytowych w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyj-
nych, a takze - na podstawie zgody Komisji Papieréw War-
tosciowych i Gietd - w bankach zagranicznych w rozumieniu
tej ustawy, pod warunkiem, ze bank zagraniczny podlega
nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finan-
sowym w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w prawie
wspoélnotowym w rozumieniu tej ustawy,

instrumenty rynku pienieznego inne niz okres$lone w pkt 1)
i 2),jezeliinstrumenty te lub ich emitent podlegaja regula-
cjom majacym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci
orazsa:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lo-

kalne wtadze publiczne panstwa cztonkowskiego, albo
przez bank centralny panstwa cztonkowskiego, Euro-
pejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski
Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz panstwo czton-
kowskie, albo w przypadku panstwa federalnego, przez
jednego z cztonkdw federacji, albo przez organizacje
miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno
panstwo cztonkowskie, lub

b) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez pod-
miot podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu nad-
zoru nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami
okresélonymi prawem wspoélnotowym, albo przez pod-
miot podlegajacy i stosujacy sie do zasad, ktére sag co
najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem
wspolnotowym, lub

¢) emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartoscio-
we sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa
w pkt.1lub

d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze
inwestycje w takie papiery wartosciowe podlegaja
ochronie inwestora réwnowaznej do okreslonej w lit.
a-c oraz emitent spetnia tacznie nastepujace warunki:

- emitent badZ gwarant emisji lub podmiot posia-
dajacy akcje lub udziaty reprezentujace co naj-
mniej 75% kapitatu emitenta posiada rating na
poziomie inwestycyjnym nadany przez jedna
z nastepujacych agencji ratingowych: Moody's,
Fitch, Standard&Poor's,

- jest spétka, ktorej kapitat wtasny wynosi co naj-
mniej 10 000 000 euro,

- publikuje roczne sprawozdania finansowe, zgodnie
z przepisami prawa wspdlnotowego, dotyczace
rocznych sprawozdan finansowych niektérych ro-
dzajéw spotek,

- nalezy do grupy kapitatowej, w sktad ktérej wcho-
dzi co najmniej jedna spotka, ktérej papiery war-
tosciowe sg przedmiotem obrotu na rynku regulo-
wanym,

- zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa
w tiret trzecie, albo finansowaniem mechanizmoéw
przeksztatcania dfugu w papiery wartosciowe z wy-
korzystaniem bankowej linii kredytowej,

5) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne
niz okreslone w punkcie 1,2 i 4.

Lokowanie w papiery wartos$ciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowa-
nym w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz
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w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, kté-
rych dopuszczenie do takiego obrotu jest zapewnione, w pan-
stwie innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwo nalezace
do Organizacji Wspétpracy Gospodarczeji Rozwoju (OECD) wy-
maga uzyskania zgody Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd

zyty w tym podmiocie oraz wartos$¢ ryzyka kontrahenta wyni-
kajaca z transakcji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzo-
wane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie
moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywéw Funduszu.

na dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku. 6. Fundusz moze ngowaé wie’cgj niz 35% wartosci aktywow
Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb

Fundusz powiadomit Uczestnikéw o uzyskaniu zgody. Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy
. , i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank

3. Fundusz moze nabywac: Centralny, Unie Europejska oraz w papiery wartosciowe emi-

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych towane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu
otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospo- terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego paristwa
litej Polskiej, cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent (pafstwo czton-
kowskie, jednostka samorzadu terytorialnego, jednostka sa-
2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagranicz- morzadu terytorialnego paristwa cztonkowskiego) posiada
ne w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych, odpowiedni rating na poziomie inwestycyjnym nadany przez
3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélne- o naJ’mm.eJ jedng z nastepuvjqcych agencji ratingowych:
go inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli: Moody’s, Fitch, Standard&Poor’s.
a) instytucje te oferuja publicznie tytuty uczestnictwa 7. Fundu.sz moze Io!«qwac’ do '35% wartosci athWéw Fundgszu
umarzaja je na zadanie uczestnika, w papiery wartosgowe emltowan.e przezl pa'nstwo nalezlaicg
przez OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktérej
b) instytucje te podlegaja nadzorowi wtasciwego organu cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym panstwo cztonkowskie.
panstwa cztonkowskiego lub panstwa nalezacego do . o . |
OECD oraz zapewniona jest na zasadzie wzajemnosci 8. Fundusz moz'e lokowac V’VI(?CEJ niz 35% wartosci aktywow Fun-
wsp6tpraca Komisji Papieréw Wartoéciowych i Gietd duszu w paplery wa,rtoscmwe poreczang lub gwarantowane
2 tym organem, przez podmioty o ktérych mowa w punkcie 6.
©) ochrona posiadaczy tytutéw uczestnictwa tych instytu- 9. Funduvsz moze Io!«qwac do 35% wartosci aktywdéw Funduszu
cjijest taka sama jak posiadaczy jednostek uczestnictwa w papblery warFoscmwe poreczone. lub gwarantowane przez
funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczegélnosci po,d,m'Oty' 0 ktorYCh mowa W Punkc'e 7f przy czymfaczna wgr-
instytucje te stosuja ograniczenia inwestycyjne co naj- tqu lokat w paplery wartosciowe Iup |nstrlumenty rynku pie-
mniej takie, jak okreslone w niniejszym punkcie, melzpego wyemitowane przez podmiot, ktérego pap’lery war-
tosciowe sa poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym
d) instytucje te sa obowigzane do sporzadzania rocznych podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z trans-
i pétrocznych sprawozdan finansowych pod warunkiem, akcji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instru-
ze nie wiecej niz10% wartosci aktywéw tych funduszy menty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze prze-
inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych lub kroczy¢ 35% wartosci aktywoéw Funduszu.
instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regu- L X L. .
laminem zainwestowana facznie w jednostki uczestni- 10. Jezelilokaty Funduszu w papiery wartosuow,e emitowane, po-
ctwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz reczone Iup qwarantowane przez Skarb Papstwa, Naro'dowy
tytuty uczestnictwa innych funduszy zagranicznych Bank PO|SkI., Je{dnostke samorzadu terytor@lnego, parjstwo
i instytucji wspélnego inwestowania. czfonkowsk!e, Jednostke. sgmorzqdu terytorlfalnego panstwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju, Euro-

4. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa pa- pejski Bank inwestycyjny, o ktérych mowa w punkcie 6 i 8, nie
piery wartos$ciowe i prawa majatkowe, z innym funduszem za- spetniaja warunkéw okreslonych odpowiednio w punkcie 7i 9,
rzadzanym przez Towarzystwo. Fundusz dokonuje lokat w papiery wartosciowe co najmniej

. . ; ; . szesciu réznych emisji jednego emitenta, z tym, ze wartosc lo-

5. Fundusz moze za.W|.erac umowy, ktorych.przedmlotem sq wy- katy w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac 30%
standaryzowane; i nleyvystandaryzowane'lnstrumenty pochod- wartosci aktywéw Funduszu,
ne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego.

1. Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci swoich ak-

Limity inwestycyjne Funduszu tywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyj-

nego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicz-

1. kaczna wartos$¢ lokat okreslonych w ust. 1 pkt 5) ,,Lokaty Fun- nego lub instytucji wspdlnego inwestowania, o ktérej mowa
duszu" nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywdéw Funduszu. w ust. 4, Lokaty Funduszu"

2. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 5% wartosci swoich ak- 12, kaczna wartosc lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspél-
tywoéw w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieniez- nego inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa funduszy
nego wyemitowane przez jeden podmiot. inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa funduszy

3. Fundusz moze lokowac¢ do 10% wartosci swoich aktywow w pa- rz]if?gli(;zgrzc:\;v\?zzt;argg%;Oxaartzéucitéé;tgaaxnzuunsdztszzuasl
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi- y ) . X !

. S g taczna wartos¢ lokat w jednostki uczestnictwa funduszy inwe-
towane przez jeden podmiot, jezeli taczna wartosc takich lokat invch otwartveh maiacych siedzibe na tervtorium Rzeczy-
nie przekroczy 40% wartosci aktywéw Funduszu. stycyjn_yc_ otwarty Jacy dzibe natery y

pospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fun-

4. Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 20% wartosci swoich ak- dusze zagraniczne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
tywéw w depozyty w tym samym banku krajowym, lub w tej instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe zagranica,
samej instytucji kredytowej. o ktérych mowa w ust. 4 ,,Lokaty Funduszu”, nie moze przekro-

czy¢ 30% wartosci aktywéw Funduszu.

5. faczna wartosc lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty
rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depo- 13. Postanowien ust. 2 i 3 nie stosuje sie do depozytéw i transakcji,
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ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajacyminadzoro-
wi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

. Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 25% wartosci aktywow

Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hi-
poteczny, a suma lokat w listy zastawne nie moze przekraczac
80% wartosci aktywdw Funduszu. kaczna wartos¢ lokat w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym pod-
miocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transak-
cji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumen-
ty pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze prze-
kroczy¢ 35% wartosci aktywéw Funduszu.

Fundusz nie moze:

a) nabyc¢ papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10%
0gdlnej liczby gtoséw w ktérymkolwiek organie emitenta
tych papierow,

b) nabyc wiecej niz10% wyemitowanych przez jeden podmiot
akcji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gfosu,

¢) nabyc wiecejniz 25% ogdlnej liczby jednostek uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu za-
granicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji
wspdlnego inwestowania z siedziba za granica oferujacej
publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajacej je na zadanie
uczestnika,

d) nabyc¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej instrumentéw
rynku pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot,

e) nabyc¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej papieréw dtuz-
nych wyemitowanych przez jeden podmiot.

. W przypadku, gdy papiery wartos$ciowe, nabyte przez fundusze

inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo, dawatyby wiecej
niz10% gtoséw w organach emitenta, fundusze te moga wyko-
nywac prawo gtosu z papieréw wartosciowych dajacych tacznie
10% ogdlnej liczby gtosdéw.

W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepujace
zasady:

1) podmioty nalezace do grupy kapitatowej, dla ktérej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych,
jako jeden podmiot,

2) Fundusz moze lokowac¢ do 20% wartosci aktywow tacznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitato-
wej, o ktérej mowa w pkt 1,

3) w przypadku o ktérym mowa w pkt 2, Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz10% wartosci aktywéw Funduszu w papie-
ry wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej,
o ktérej mowa w pkt 1,

4) taczna wartosc¢ lokat Funduszu w papiery wartos$ciowe i in-
strumenty rynku pienieznego, w ktérych Fundusz ulokowat
ponad 5% wartos$ci aktywdéw Funduszu, nie wiecej jednak
niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy
kapitatowej, o ktérej mowa w pkt 1, oraz inne podmioty, nie
moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywoéw Funduszu.

. Fundusz moze zaciaga¢, wytacznie w bankach, pozyczki i kre-

dyty, o terminie sptaty do roku, w tacznej wysokosci nie prze-
kraczajacej10% wartosci aktywéw Funduszu w chwili zaciaga-
nia tych pozyczek i kredytow.

19. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek. taczna
wartos¢ pozyczonych papieréw wartosciowych nie moze prze-
kroczy¢ 30% wartosci aktywoéw netto Funduszu.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa powyzej
Fundusz jest zobowiazany do niezwtocznego dostosowania stanu
swoich aktywdw do wymagan okreslonych w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych.

Zmiany limitow inwestycyjnych wprowadzonych od 1 stycz-
nia 2005 roku

0d 1 stycznia 2005 roku Fundusz jest zobowiazany do niezwtocz-
nego dostosowywania swoich aktywéw do ograniczen inwestycyj-
nych, o ktérych mowa w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz
w statucie Funduszu. Poprzednie zapisy zawarte w przepisach pra-
wa pozwalaty na dostosowywanie sktadnikéw lokat w przeciggu 6
miesiecy od dnia wystapienia przekroczenia limitu inwestycyjnego.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych Banku Handlowego Spoétka Akcyjna majace siedzibe w Warsza-
wie, ul. Traugutta 7/9. Towarzystwo zostato w dniu 12 marca 2001
roku wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XIX Wydziat Gospodar-
czy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 2717. Do dnia
1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa byt Bank
Handlowy w Warszawie SA z siedziba w Warszawie, ul. T.Chatubin-
skiego 8. 0d dnia 1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towa-
rzystwa jest Legg Mason Inc. z siedzibg w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku
do 31 grudnia 2005 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2005
roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okoliczno-
$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziafalnosci
Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kon-
tynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej przewidziec¢ sie
przysztosci. Na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania finan-
sowego Funduszu nie ujawnity sie zadne przestanki Swiadczace
o mozliwosci zaprzestania dziatalnos$ci Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktory przeprowadzif badanie spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie powyzszego sprawozda-
nia finansowego jest KPMG Audyt Sp. z 0. 0. z siedziba w Warszawie
przy ulicy Chtodnej 51, ktéra zostata wpisana do rejestru przedsie-
biorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stoteczne-
go Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sado-
wego, pod numerem KRS 104753. KPMG Audyt Sp. z 0. 0. jest pod-
miotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych wpisa-
nym na liste pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz nie posiada rozréznienia kategorii jednostek uczestnictwa,
ktére miatyby inny udziat w zyskach, przychodach lub kosztach Fun-
duszu.
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Zestawienie lokat — tabela gtéwna

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %)

31/12/2004 31/12/2005
Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat
ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem
bilansowy bilansowy
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 5210 5315 7,75 24710 24931 15,05
Dtuzne papiery warto$ciowe 60 207 61891 90,20 121 562 123017 74,28
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 38 38 0,06 220 220 0,07
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Suma 65 455 67 244 98,01 146 492 148 168 89,40

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymii dodatkowymi oraz notami objasniajacymiiinformacjami dodat-
kowymi, ktére stanowia integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

TABELA UZUPELNIAJACA - LISTY ZASTAWNE

(W tys. PLN)
Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki Rodzaj Podstawa Warto$¢ Liczba Wartos¢ Warto$¢ Procentowy
rynku rynku siedziby wykupu oprocen- listu emisji nominalna wedtug  wedtug udziat
emitenta -towania ceny  wyceny waktywach
nabycia nadzien ogotem
wtys. bilansowy
wtys.
Suma listéw zastawnych 24710 24710 24710 24931 15,06
Rheinhyp 10042008  Nienotowane na Nie BREBank Polska 10/04/08 Zmienne Hipoteczny Ustawa 4000 4000 4000 4058 245
rynku aktywnym dotyczy Hipoteczny S.A. 5,07% List o Listach
Zastawny  Zastawnych
i Bankach
Hipotecznych
zdn.29.08.97r.
Rheinhyp -10102008  Nienotowane na Nie BREBank Polska 10/10/08 Zmienne Hipoteczny Ustawa 1210 1210 1210 1224 0,74
rynku aktywnym dotyczy Hipoteczny S.A. 4,96% List o Listach
Zastawny  Zastawnych
i Bankach
Hipotecznych
zdn.29.08.97r.
Rheinhyp-12042010  Nienotowane na Nie BREBank Polska 12/04/10 Zmienne Hipoteczny Ustawa 8500 8500 8500 8590 519
rynku aktywnym dotyczy Hipoteczny S.A. 477% List o Listach
Zastawny  Zastawnych
i Bankach
Hipotecznych
zdn.29.08.97r.
LZBPH-211110 Nienotowane na Nie BPHBank Polska 21/11/10 Zmienne Hipoteczny Ustawa 11000 11000 11000 11059 6,68
rynku aktywnym dotyczy  Hipoteczny S.A 4,92% List o Listach
Zastawny  Zastawnych
i Bankach

Hipotecznych
zdn. 29.08.97r.
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TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Dtuzne papiery wartosciowe Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki ~ Warto$¢ Liczba Wartos§¢ Wartos¢ wedtug Procentowy
rynku rynku siedziby wykupu oprocen- nominalna wedtug ceny wyceny na dzien udziat
emitenta -towania nabyciawtys. bilansowy wtys. w aktywach
ogotem
Suma dtuznych papieréw wartosciowych 120 826 117868 121 562 123 017 74,28
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje 47300 12200 46910 47483 28,67
Notowane na aktywnym rynku 5800 5800 5638 5717 345
DZ0406 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Paristwa ~ Polska  17/04/06 Zmienne 6,77% 800 800 840 843 0,51
0K0806 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb Paristwa  Polska 12/08/06 Nie dotyczy 5000 5000 4798 4874 2,94
rynek Fixing
Nienotowane na aktywnym rynku 41500 6400 41272 41766 25,22
BH PROKOM 130106 Nie notowane Nie Prokom  Polska 13/01/06 Nie dotyczy 7500 750 7430 7487 4,52
na aktywnym rynku dotyczy Software
Boryszew 250106 Nie notowane Nie Boryszew S.A.  Polska 25/01/06 Nie dotyczy 10000 100 9897 9967 6,02
naaktywnymrynku  dotyczy
BH PROKOM 270106 Nie notowane Nie Prokom  Polska 27/01/06 Nie dotyczy 4000 400 3985 3986 241
naaktywnymrynku  dotyczy Software
PGF070206 Nie notowane Nie PolskaGrupa  Polska 07/02/06  Nie dotyczy 14000 140 13835 13932 8,41
naaktywnymrynku  dotyczyFarmaceutyczna
ELDORADO 010306 Nie notowane Nie EldoradoS.A.  Polska 01/03/06  Nie dotyczy 1000 10 988 992 0,60
naaktywnymrynku  dotyczy
FCE Credit 04042006 Nie notowane Nie Ford Credit Australia 04/04/06 State 10% 5000 5000 5137 5402 3,26
naaktywnymrynku  dotyczy Australia
Bony Skarbowe 9920 992 9510 9654 583
Bon Skarbowy 150206 Nienotowane na Nie SkarbPafstwa  Polska 15/02/06 Nie dotyczy 500 50 47 496 0,30
aktywnymrynku  dotyczy
Bon Skarbowy140606 Nienotowane na Nie Skarb Panstwa  Polska 14/06/06 Nie dotyczy 1000 100 953 979 0,59
aktywnymrynku  dotyczy
Bon Skarbowy 120706 Nienotowane na Nie dotyczy Skarb Panstwa  Polska 12/07/06 Nie dotyczy 420 42 405 41 0,25
aktywnym rynku
Bon Skarbowy 200906 Nienotowane na Nie dotyczy Skarb Panstwa  Polska 20/09/06 Nie dotyczy 8000 800 7681 7768 4,69
aktywnym rynku
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje 63606 104676 65142 65880 3978
Notowane na aktywnym rynku 41206 104 206 42735 43249 26,11
WZz0307 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Paristwa  Polska 24/03/07 Zmienne 4,62% 6500 6500 6498 6509 3,93
TZ0508 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Panstwa  Polska 05/05/08 Zmienne 4,48% 7000 70000 7000 7054 4,26
Dz0109 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Pafstwa  Polska 18/01/09 Zmienne 7,73% 10000 10000 10869 11017 6,65
DZz0709 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Paristwa  Polska 18/07/09 Zmienne 5,98% 5386 5386 5613 5713 3,45
Dz0110 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Pafistwa  Polska 18/01/10 Zmienne 7,73% 5000 5000 5490 5549 3,35
Dz0811 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Pafstwa  Polska 18/08/11 Zmienne 4,62% 50 50 49 50 0,03
WZ0911 Aktywny rynek regulowany GPW SkarbPafistwa  Polska 24/09/11 Zmienne 4,39% 72710 7270 7216 7357 444
Nienotowane na aktywnym rynku 22400 470 22407 22631 13,67
EFL 11052007 Nie notowane Nie Europejski ~ Polska  11/05/07 Zmienne 3000 300 3000 3008 1,82
naaktywnymrynku  dotyczy Fundusz 4,965%
Leasingowy
BRE Leasing 230707 Nie notowane Nie BRELeasing Polska 23/07/07 Zmienne 5000 50 5003 5053 3,05
naaktywnymrynku  dotyczy Sp.zo.o. 54%
Boryszew18112007 Nie notowane Nie Boryszew S.A.  Polska 18/11/07 Zmienne 4800 48 4800 4832 2,92
naaktywnymrynku  dotyczy 5,65%
PSB 280408 Nie notowane Nie Polskie Sktady ~ Polska 28/04/08 Zmienne 3000 30 3000 3036 1,83
naaktywnymrynku  dotyczy Budowlane S.A. 6,99%
BRE Leasing 23072008 Nie notowane Nie BRELeasing Polska 23/07/08 Zmienne 300 3 300 303 0,18
na aktywnym rynku dotyczy Sp.zo.o. 541%
Societe Generale 09012009  Nie notowane Nie Société  Polska 09/01/09 Zmienne 3000 6 3000 3032 183
naaktywnymrynku  dotyczy Générale S.A. 4,65%
PKP SA 04102009 Nie notowane Nie PKPS.A.  Polska 04/10/09 Zmienne 500 5 504 509 0,31
na aktywnym rynku dotyczy 4,8418%
PKP SA 06022011 Nie notowane Nie PKPS.A.  Polska 06/02/11 Zmienne 2800 28 2800 2858 1,73
na aktywnymrynku  dotyczy 5,10%
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TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY

(W tys. PLN z wyjatkiem wartosci w danej walucie — odpowienio w PLN)

Depozyty Nazwa Kraj Waluta Warunki Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Warto$¢ Procentowy

banku siedziby oprocentowania wedtug ceny wedtug ceny wedtug wyceny wedtug wyceny udziat

banku nabycia nabycia na dzien bil y nadzien bil y waktywach

w danej walucie  wtys. PLN w danej walucie w tys. PLN ogotem

Depozyty w walutach pafistw Bank Handlowy  Polska PLN 2,85% 219 850,66 220 219 850,66 220 0,07
nalezacych do OECD w Warszawie

TABELA DODATKOWA — GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
(W tys. PLN)

Nazwa grupy kapitatowej Wartos$¢ wedtug wyceny Procentowy udziat
na dzien bilansowy w tys. w aktywach ogétem
BRE Bank S.A. 19228 11,61
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Bilans

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa po-

danej w PLN)

31/12/2004 31/12/2005

. AKTYWA 68 619 165 642
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31 18
2. Naleznosci 96 103
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 1248 17 353
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 12981 48 966
- dtuzne papiery warto$ciowe 12 981 48 966

- listy zastawne 0 0

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 54 263 99202
- dtuzne papiery warto$ciowe 48910 74 051

- listy zastawne 5315 24931

- depozyty bankowe 38 220

6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. ZOBOWIAZANIA 350 5600
Ill. AKTYWANETTO 68 269 160 042
IV. KAPITAL FUNDUSZU 43 417 129 513
1. Kapitat wptacony 402 456 566 696
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (359 039) (437 183)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 24 873 30 567
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 23894 29315
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 979 1252
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA (21) (38)
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI 68 269 160 042
VIII.LICZBA JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 384 000,552 859 144,214
IX. WARTOSC AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 177,78 186,28

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralng cze$¢ sprawozdania

finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(W tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-

-31/12/2004 -31/12/2005

. PRZYCHODY Z LOKAT 6735 7176
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 6010 7175
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 724 0
4. Pozostate 1 1
Il. KOSZTY FUNDUSZU 1684 1755
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1491 1574
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 137 142
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0 1
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 25 3
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 1"
10. Koszty odsetkowe 0 14
11. Ujemne saldo réznic kursowych 21 0
12. Pozostate 10 10
lll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO 1684 1755
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO 5051 5421
V1. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) (515) 256
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (345) 273
- z tytutu réznic kursowych 137 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (170) (17)
- z tytutu réznic kursowych (123) 0

VIIl. WYNIK Z OPERACJI 4536 5677
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 11,81 6,61

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integral-
na czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa po-
danej w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 135074 68 269
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 4535 5677
a) przychody z lokat netto 5050 5421
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (345) 273
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (170) (17)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 4535 5677
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem)
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (71 340) 86 096
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 80681 164 240
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) (152 021) (78 144)
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (66 805) 91773
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 68 269 160 042
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 103 554 129 597
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 467 946,005 904 932,314
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 878 538,860 429 788,652
c) saldo zmian -410 592,855 475 143,662
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2724 128,056 3629 060,370
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2340127,504 2769 916,156
c) saldo zmian 384 000,552 859 144,214
Ill. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 169,99 177,78
2. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 177,78 186,28
3. procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 4,58% 4,78%
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 170,01 177,96
- data wyceny 2004-01-02 2005-01-03
5. maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 177,78 186,28
- data wyceny 2004-12-31 2005-12-31
6. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 177,76 186,26
- data wyceny 2004-12-31 2005-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO, W TYM: 1,6% 1,4%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,4% 1,2%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,0% 0,0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,1% 0,1%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0,0% 0,0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,0% 0,0%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0,0% 0,0%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia
integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

NOTA NR1- POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
Uwagi ogélne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachun-
kowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318, z p6z-
niejszymi zmianami) oraz sporzadzit powyzsze roczne sprawozda-
nie finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz prze-
piséw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku (Dz.
U.z2002r.nr 76, poz. 694, z pézniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finan-
sowym

Sprawozdanie zostato sporzadzone wedtug nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim
i w walucie polskiej, zgodnie z formatem okreslonym przez Roz-
porzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa, ktéra podana jest w ztotych oraz licz-
by jednostek uczestnictwa podanych w sztukach.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu
obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
¢) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasada-
mi rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci Fun-
duszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujacych na dzien bi-
lansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,

o v s wN

Noty objasniajace,
7. Informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2005 roku zawiera
dane poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych
Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu wedfug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia réwnej zero. Cena na-
bycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych
wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po przelicze-

niu wedtug Sredniego kursu NBP obowigzujacego w dniu ujecia ope-
racji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych w dacie zawarcia umowy.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po
godzinie 23:00 (godzina wskazana przez Fundusz, o ktérej okresla
sie ostatnie dostepne kursy w dniu wyceny) oraz sktadniki, dla kté-
rych o godzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji,
uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdéw Funduszu i ustaleniu
jego zobowiazan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wy-
niku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych
w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pier-
wotnego dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmu-
je sie je w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej,
po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej wa-
luty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach
rachunkowych Funduszu.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji
kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, nie stanowiace lo-
kat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmu-
je sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do
dniarozliczenia wycenie podlega forward walutowy, ujmowany jako
niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozli-
czeniowego i $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych wedtfug faktycznie poniesionego kosztu,
a transakcje sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie
uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut
stanowi przychdd lub koszt Funduszu.

Wartos$¢ wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg wyceny na dzien bilan-
sowy dotyczace dtuznych papieréw wartosciowych wykazane w ze-
stawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmuja warto$¢ nominatu
- odpowiednio na dzier zakupu i dzien bilansowy — oraz naliczone
odsetki.

Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dtuznych papie-
réw wartosciowych w nastepujacy sposéb:

- wprzypadku dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych
na aktywnym rynku — odsetki naliczone sa przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej

- wprzypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej — odsetki naliczone sa zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta

W przypadku dfuznych papieréw wartosciowych zerokuponowych
notowanych na aktywnym rynku, réznica miedzy wartoscia biezaca
a wartoscia w cenie nabycia jest ujmowana w cafosci w niezrealizo-
wanych zyskach stratach (w przypadku sprzedazy odpowiednio
w zrealizowanych zyskach/starach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz
wyptaconego jest dzien ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczest-
nictwa w odpowiednim rejestrze.

W przypadku odkupywania jednostek uczestnictwa jako metode
rozchodu jednostek uczestnictwa stosuje sie metode ,,FIFO", tzn.
pierwsze odkupuje sie jednostki uczestnictwa zbyte najwczesniej.

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Fundusz uwzglednit zmiany w kapi-
tale wptaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wptatamii wyptatami rozliczonymi wedtug wartosci na jednostke
uczestnictwa z dnia 30 grudnia 2005 roku.
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Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotycza. Fundusz tworzy
rezerwe na przewidywane wydatki (Preliminarz kosztéw). Ptatnosci
z tytutu kosztéw Funduszu zmniejszajg uprzednio utworzona rezer-
we. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnio-
nej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdéw netto w dniach wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat

Wycena aktywdéw Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow netto
Funduszu i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa do-
konywane sa w Dniach Wyceny, przypadajacych na wszystkie dni
regularnych sesji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warsza-
wie S.A. oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny bedzie okre-
$lat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne kursy, o godzi-
nie 23:00.

Odsetki od $rodkéw pienieznych i przychody odsetkowe od lokat
bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,,HIFO", tzn. pierw-
sze sprzedawane sg papiery o najwyzszej cenie nabycia. W przy-
padku instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, jako pierwsze sprzedaje sie papiery wartosciowe o najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowe;j.

Wartos$¢ aktywoéw netto Funduszu na jednostke uczestnictwa jest
réwna wartosci aktywoéw netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielo-
nej przez catkowita liczbe jednostek uczestnictwa, ktére w tym dniu
sg w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sige, a zobowigzania Funduszu ustala sie
wedfug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w rozumieniu
art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U. 22002 r., Nr 76, poz.694 z pézn. zm.) w dniu wyceny, z za-
strzezeniem zasad wyceny:

- dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku,

- papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie dru-
giej strony do odkupu,

- zobowigzanh z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

1. Wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujacy sposéb:

1) jezelidzierh wyceny jest réwnoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny
kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z za-
strzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Funduszu doko-
nywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknie-
cia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs.

b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktérym mowa
w pkt.1a —innej ustalonej przez rynek wartosci stano-
wigcej jego odpowiednik, w szczegdlnosci cene $rednia
transakcji wazona wolumenem obrotu.

2) jezeli dzien wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku
aktywdw albo wolumen obrotéw na danym sktadniku akty-
woéw jest znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie oszaco-
wang wartos¢ godziwa wedtug metod wyceny okreslonych
w ust. 3:

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostep-
nego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kur-
su zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci sta-
nowiacej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych
mowa w ust. 3.

2. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tgcznym spet-
nieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego sktadnika
aktywéw Funduszu nastepujacych kryteridow:

- papiery wartosciowe bedace przedmiotem obrotu na tym
rynku sg jednorodne,

- zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani na-
bywcy i sprzedawcy,

- ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.

3. Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa, o ktérej mowa
w ust.1 pkt 2 i 3 uznaje sie warto$¢ wyznaczong wedtug naste-
pujacej kolejnosci, na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego uzywanego w przy-
padku papieréw dtuznych notowanych na MTS Ceto S.A.
z dnia wyceny a w przypadku jego braku,

2) Sredniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywne-
go najlepszych ofert kupnai sprzedazy, z tym ze uwzgled-
nianie wytacznie ceny w ofertach sprzedazy badzZ wytacznie
w ofertach kupna jest niedopuszczalne a w przypadku jej
braku,

3) wartosci oszacowanej skfadnika lokat przez wyspecjalizo-
wang, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustu-
gi (Bloomberg a przy jego braku Reuters a przy jego braku
Barra), oile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktad-
nikiem a w przypadku jej braku.

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznia-
cego sie istotnie papieru warto$ciowego, w szczegdlnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej niz
jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku gtéwnego,
w oparciu o ktéry ustalana jest wartos¢ danego skfadnika akty-
wow Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej kolejnosci mozliwosc
dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku a jako réw-
noprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sie wolumen obrotu na
danym papierze wartosciowym lub liczbe zawartych transakcji
na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku gtéwnego,
uzasadnionego polityka inwestycyjna Funduszu, dokonuje sie na
koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

5. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartosci z zastrzezeniem ust 6 i 7 wycenia sie wedtug:

1) w przypadku dfuznych papieréw wartosciowych, listéw za-
stawnych, wekslii depozytéw — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zali-
cza sie odpowiednio do przychoddéw odsetkowych albo kosz-
téw odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwo-
$ci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny,

2) wprzypadku papieréw wartosciowych innych niz w pkt. 1) -
wartosci godziwej spetniajacej warunki okreslone w ust. 3.

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa warto$¢ papieru war-
tosciowego wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalona skorygowana cene nabycia.
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6. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu ujawnione w pozycji ,,transakcje przy zobowiaza-
niu sie drugiej strony do odkupu” wycenia sig, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny naby-
cia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych,
przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, po-
czawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty
réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej.

7. Obligacje od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sa metoda skory-
gowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej, metoda korekty réznicy pomiedzy
cena wykupu danej obligacji a ceng, po jakiej Fundusz wycenit
obligacje w ostatnim dniu notowania.

8. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz wy-
cenia wedtug kursu okreslajacego stan rozliczen Funduszu iin-
stytucji rozliczeniowej. Kontrakty terminowe zawarte poza ak-
tywnym rynkiem wycenia sie w wartosci godziwej, wedtug meto-
dy okreslajacej stan rozliczeh Funduszu i jego kontrahenta wyni-
kajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyce-
ny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu.

9. Zobowiazania Funduszu z tytutu wystawionych opcji notowa-
nych na aktywnym rynku wycenia sie wedtug wartosci ustalonej
zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 1-5.

10. Jednostki uczestnictwa iinne tytuty uczestnictwa w instytu-
cjach zbiorowego inwestowania, nienotowane na aktywnym
rynku, wyceniane sg wedtug ostatniej ogtoszonej przez Insty-
tucje wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa przy
uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej
w okresie pomiedzy ogfoszeniem wartosci jednostki a dniem
wyceny.

11. Papiery warto$ciowe notowane na zagranicznych rynkach wy-
cenia sie w sposéb okreslony w ust. 1, przy czym w zakresie
kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje sie odpowiednio po-
stanowienia ust. 4.

12. Zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju
notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na ak-
tywnym rynku — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje sie w walucie polskiej po przelicze-
niu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczone-
go dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Jezeli zagra-
niczne papiery warto$ciowe sg notowane lub denominowane
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kur-
su, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego dostep-
nego $redniego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank
Polski.

13. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci
i zobowiazania wykazuje sie w walucie, w ktérej sq wyrazone,
a takze w walucie polskiej po przeliczeniu zgodnie z ust. 12.

14. Zmiany w stosowanych przez Fundusz zasadach wyceny beda
publikowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa
kolejne lata.

Zmiany wprowadzone w 2004 roku

W 2004 roku Fundusz nie wprowadzit istotnych zmian w polityce

rachunkowosci.

Zmiany wprowadzone w 2005 roku

Wprowadzone od 1 stycznia 2005 roku zmiany polityki rachunko-
wosci Funduszu wynikaty z zasad wprowadzonych przez Rozporza-

dzenie Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w spra-
wie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 231, poz. 2318z péZniejszymi zmianami).

Zmiany w ujmowaniu skfadnikow aktywow i pasywoéw Fun-
duszu

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi od-
setkami

- notowanych na aktywnym rynku — wartos$¢ ustalona w stosun-
ku do ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek
do dnia 31 grudnia 2004 roku ujmowana byta w ksiegach ra-
chunkowych odrebnie, przy czym odsetki ujmowane byty jako
naleznosci. Od 1stycznia 2005 roku powyzsze wartosci wyka-
zuje sie facznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat

- wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej — wartos¢ wyni-
kajaca z wyceny, obejmujaca naliczone odsetki, ujmowana jest
w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu tacznie. Do dnia 31
grudnia 2004 r. dtuzne papiery warto$ciowe wyceniane meto-
da liniowej amortyzacji réznicy miedzy ceng nabycia a wartos-
cig nominalng ujmowane byty odrebnie od naliczonych odsetek.
Odsetki nalezne byty ujimowane jako naleznosci.

Fundusz ujmuje w ksiegach rachunkowych transakcje nabyciai zby-
cia sktadnikéw lokat w dniu zawarcia transakcji. W poprzednim okre-
sie sprawozdawczym jedynie sktadniki lokat nabyte lub zbyte w trans-
akcjach objetych systemem gwarantujacym ich rozliczenie byty
ujmowane w dacie zawarcia transakcji. Pozostate transakcje byty
ujmowane w dacie rozliczenia.

Do dnia 31 grudnia 2004 r aktywa Funduszu bedace przedmiotem
notowan narynku zorganizowanym byty wyceniane, a zobowigzania
zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku byty ustalane
wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyce-
ny. Rynek zorganizowany definiowany byt jako wyodrebniony pod
wzgledem organizacyjnym i finansowym, dziatajacy regularnie sy-
stem, zapewniajacy jednakowe warunki zawierania transakcji oraz
powszechny i réwny dostep do informacji o tych transakcjach.

Od dnia1stycznia 2005 r. aktywa funduszu wycenia sig, a zobowia-
zania funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej warto-
$ci godziwej. Wiarygodnie oszacowana wartos$¢ godziwa dla instru-
mentéw finansowych notowanych na rynku to warto$¢ obliczona
w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku.

W przypadku papieréw wartosciowych, dla ktérych nie byto mozli-
wosci statego okreslenia ich wartosci rynkowej, nabytych z dyskon-
tem lub premia, do dnia 31grudnia 2004 r. Fundusz wyceniat te pa-
piery wartosciowe amortyzacja dyskonta lub premii. Zaréwno odpis
dyskonta, jak i amortyzacja premii naliczane byty w kazdym Dniu
Wyceny i zaliczane odpowiednio do przychoddw z lokat i kosztéw
operacyjnych. Od 1 stycznia 2005 roku powyzsze zasady wyceny
zostaty zastapione metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowa-
nej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W przypadku
metody wyceny stosowanej od 1stycznia 2005 roku wszystkie ele-
menty wyceny sa przedstawiane jako przychody i koszty odsetkowe
od papieréw w skorygowanej cenie nabycia.

Do dnia 31grudnia 2004 r. papiery warto$ciowe nabyte badz zbyte
w wyniku transakcji z przyrzeczeniem odkupu/odsprzedazy ujmo-
wane byty jak operacje kupna sprzedazy sktadnikéw lokat Funduszu
pod datg rozliczenia transakcji.

0Od dnia 1stycznia 2005 roku transakcje z przyrzeczeniem odkupu/
odsprzedazy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu jako
.Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu” lub
,Zobowigzania z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu
do odkupu” pod data zawarcia transakcji.
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0Od dnia1stycznia 2005 wycena naleznosci z tytutu nabycia papie-
row wartosciowych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu
dokonywana jest metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Analogicznie zo-
bowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowia-
zaniu sie funduszu do odkupu, wyceniane sa metoda korekty réz-
nicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Do dnia 31 grudnia 2004 r. papiery warto$ciowe nabyte z udzielo-
nym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu wyceniane byty
metodg amortyzacji réznicy pomiedzy ceng odkupu papieréw war-
tosciowych a ceng ich nabycia.

Zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawo-
zdania finansowego

Przepisy powyzszego Rozporzadzenia wprowadzity pojecie godzi-
ny, o ktérej Fundusz okresla ostatnie dostepne kursy w dniu doko-
nywania wyceny. W przypadku CitiPienieznego FI0O jest to godzina
23:00 w dniu wyceny.

Fundusz ujmuje wszystkie operacje, ktére wystapia do godziny
23:00 w dniu wyceny potwierdzone wiarygodnymi dowodami ksie-
gowymi.

Fundusz dokonuje wyceny sktadnikdw lokat na godzine 23:00 w dniu
wyceny zgodnie z zasadami opisanymi w czesci ,,Wycena sktadni-
kéw lokat".

Do 1 stycznia 2005 roku w Dniu Wyceny aktywa wyceniane byty,
a zobowiazania ustalane byty wedtug stanéw odpowiednio aktywéw
i zobowigzan oraz kurséw, cen i wartosci z dnia poprzedniego.
W obecnym okresie sprawozdawczym wszystkie operacje sg ujmo-
wane, wyceniane, a zobowigzania ustalane wedtug stanéw w dniu
wyceny.

Wprowadzone zmiany wyceny nie wptynety w istotny sposéb na sy-
tuacje majatkowa, finansowa oraz na wynik z operacji Funduszu

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI (W TYS. PLN)

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA (W TYS. PLN)

31/12/2005 31/12/2004
Z tyt. nabytych aktywow 5000 0
Z tyt. transakcji
przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu 0 0
Z tyt. instrumentéw pochodnych 0 0
Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa 73 51
Z tyt. odkupionych jednostek uczestnictwa 308 246
Z tyt. wyptaty dochodédw Funduszu 0 0
Z tyt. wyptaty przychodéw Funduszu 0 0
Z tyt. wyemitowanych obligacji 0 0
Z tyt. krétkoterminowych pozyczek i kredytow O 0
Z tyt. dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tyt. gwarancji lub poreczen 0 0
Z tyt. rezerw, w tym: 186 0
- na wynagrodzenie Towarzystwa 171 0
- na pozostate koszty Funduszu 15 0
Pozostate 33 53

NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

W okresie sprawozdawczym wszystkie Srodki pieniezne w PLN znaj-
dowaty sie na rachunkach bankowych w Banku Handlowym w War-
szawie S.A.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspo-
kojenia biezacych zobowigzan Funduszu wynosit w okresie sprawo-
zdawczym 1725 tys. zt.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty znajdujace sie w Banku
Handlowym w Warszawie SA

31/12/2005 31/12/2004
Z tyt. zbytych lokat 0 0 31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Z tyt. instrumentéw pochodnych 0 0 - .
Srodki pieniezne 18 31
Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 103 96
Depozyty bankowe 220 38
Z tyt. dywidend 0 0
Z tyt. odsetek 0 0 NOTA NR 5 - RYZYKA
Z tyt. posiadapych nieruchomosci, Ryzyko stopy procentowej
w tym czynszéw 0 0
; - Dtuzne skarbowe papiery wartos$ciowe, stanowigce decydujaca
Z tyt. udzielanych pozyczek 0 0 czes$¢ portfela papieréow dtuznych, uwazane sg powszechnie za wa-
Pozostate, w tym 0 o loryoniewielkim poziomie ryzyka. Jednak dtuzne papiery wartos-
ciowe o statym oprocentowaniu, szczegélinie dtugoterminowe, na-
razone sa naryzyko zmiany stép procentowych, co moze spowodo-
wac zmiany ich cen, a tym samym wartosci jednostek uczestnictwa
Funduszu.
Papiery dtuzne zerokuponowe i statokuponowe obcigzone sg ryzy-
kiem wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stop procentowych,
natomiast papiery dtuzne zmienno kuponowe obcigzone s ryzy-
kiem przeptywoéw pienieznych wynikajacych ze zmiany stép procen-
towych.
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31/12/2005 31/12/2004

Wartos$c¢ w tys. Wartos$¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogétem w aktywach ogétem

Aktywa obcigzone
ryzykiem wartosci
godziwej wynikajacym
ze zmiany stopy
procentowej

56294 /3399% 37258/54,30%

Aktywa obcigzone
ryzykiem przeptywow
srodkdéw pienieznych
wynikajacym ze zmiany
stopy procentowej

91654 /55,35% 29948/ 43,64

NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie inwestowat w in-
strumenty pochodne.

NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
Stan na 31/12/2005

Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu jest
ryzyko kredytowe emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych,
nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rézne dla poszczegél-
nych emitentéw i zwigzane jest ze zdolnos$cia do terminowej reali-
zacji zobowiazan opisanych w warunkach emisji i ktére réznia sie
pomiedzy soba w zaleznos$ci od zdolnosci realizacji przez poszcze-
géinych emitentow sptaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnie-
tymi zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majat-
kowej emitenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny
dtugu emitenta, stanowiacych sktadnik portfela inwestycyjnego
Funduszu a tym samym oddziatywac na wartos$¢ jednostek uczest-
nictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opdzZnienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww. zo-
bowigzan przez emitenta moze oznaczac poniesienie strat przez
Fundusz, a tym samym miec¢ wptyw na wartos¢ jednostki uczestni-
ctwa Funduszu.

Dziatalno$¢ Funduszu zwiazana jest rowniez z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z ktérymi zawierane sa transakcje dotyczace
papieréw wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach odkupu
(repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP w przypad-
ku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony transakcji
Fundusz moze otrzymac ptatnos¢ z opéznieniem lub nie otrzymac
jej wogdle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ aktywoéw Funduszu,
a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym Funduszu beda zawierad
w umowach postanowienia majace na celu ograniczenie lub wyta-
czenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z realizacja poszczegdl-
nych transakcji. Czynnosci powyzsze moga jednakze czasami oka-
zac sie niewystarczajace, w szczegdlnosci w zakresie zastosowania
dostatecznych zabezpieczen.

Ryzyko to dotyczy wszystkich papieréw dtuznych nie emitowanych
przez Skarb Panstwa

Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Wartos¢

w tys. PLN
BS040106 02/01/2006 7353
OKO806A 02/01/2006 5000
OK0806B 03/01/2006 5000

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
Stan na 31/12/2004

Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Wartos¢
w tys. PLN
BS120105 03/01/2005 1248

31/12/2005 31/12/2004

Wartos$c¢ w tys. Wartos$c¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogétem w aktywach ogétem

Aktywa obcigzone

Transakcje przedstawione powyzej sg transakcjami w wyniku, kté-
rych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci.

Na dzien 31/12/2005 roku oraz na dzien 31/12/2004 roku Fundusz
nie posiadat transakcji przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat ani nie
wykorzystat kredytéw i pozyczek pienieznych w kwocie stanowia-
cej, na dzien ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywéw
Funduszu.

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozy-
czek pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich udzielenia wie-
cej niz 1% wartosci aktywoéw Funduszu.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Na dzier 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie posiadat lokatach de-
nominowanych w walutach obcych.

Na dzier 31 grudnia 2005 roku Fundusz nie posiadat lokatach de-
nominowanych w walutach obcych.

NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu
Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

. 01/01/2005-  01/01/2004-
k kredyt 89328/ 53,95% 36346/ 6297%
fyzykiem kredytowym / ° / ° -31/12/2005  -31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys.PLN)
Ryzyko walutowe
Diuzne papiery wartosciwe 273 (482)
Na dzien bilansowy aktywa Funduszu nie byty obcigzone ryzykiem wa- .
lutowym ze wzgledu na brak transakcji w walutach zagranicznych. ~ ROZnice kursowe 0 137
Na dzien 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie posiadat aktywdéw ani
pasywdédw denominowanych w walutach obcych.
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Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat

01/01/2005-  01/01/2004~

-31/12/2005  -31/12/2004

(w tys. PLN) (w tys. PLN)

Dtuzne papiery wartosciowe ar) 47)
Réznice kursowe 0 (123)

NOTA NR 11 = KOSZTY FUNDUSZU

Towarzystwo otrzymuje ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie z ty-
tutu zarzadzania Funduszem i reprezentowania go wobec oséb trze-
cich. taczne roczne wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarza-
dzania Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu, nie moze
by¢ wieksze niz 1%, w skali roku, liczonego jako 360 dni od Sredniej

Opfata za zarzadzanie

01/01/2005-31/12/2005
(w tys. PLN)

01/01/2004-31/12/2004
(w tys. PLN)

1574 1491

NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH
UCZESTNICTWA

Wartos¢ aktywow netto w tys. PLN

31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003

160 042 68 269 135074

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w PLN

wartosci aktywéw netto Funduszu w danym roku. W okresie spra- 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003
wozdawczym Towarzystwo naliczato optate za zarzadzanie w mak- 186,28 177,78 169,99
symalnej wysokosci1% sSredniej wartosci aktywdw netto Funduszu.
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Informacje dodatkowe

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubie-
gfych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystapito.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po
dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu fi-
nansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity istotne zdarzenia, ktére naleza-
toby uja¢ w sprawozdaniu finansowym.

Dokonane korekty bfedéw podstawowych, ich przyczyny,
tytuty oraz wptyw wywofanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownos¢é Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty btedéw podsta-
wowych.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywéw netto najednostke uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia
sie transakcji zawieranych przez Fundusz

Zestawienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych,
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

BILANS
Pozycje bilansu po przeksztatceniu Pozycje bilansu przed przeksztatceniem
I.1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31 1.3 Srodki Pieniezne 69
- rachunki bankowe 31
- lokaty krotkoterminowe 38
I. 2. Naleznosci 96 1.1. Lokaty 66 751
- papiery wartosciowe 66 751
I. 3. Transakcje przy zobowigzaniu sie 1248 obligacje 27 063
drugiej strony do odkupu
I. 4. Sktadniki lokat notowane 12 981 bony skarbowe 19126
na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartos$ciowe 12 981 listy zastawne 5226
I. 5. Sktadniki lokat nienotowane 54 263 papiery niedopuszczone do publicznego obrotu 15336
na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartos$ciowe 48910 1. 4. Naleznosci 1798
listy zastawne 5315
depozyty bankowe 38 odsetki 1702

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Pozycje rachunku wyniku po przeksztatceniu

Pozycje rachunku wyniku przed przeksztatceniem

31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN
I. Przychody z lokat 6735 I. Przychody z lokat 7530
1. Odsetki 4412
2. Przychody odsetkowe 6 010 2. Odpis dyskonta 2394
Il. Koszty Funduszu 1684 Il. Koszty operacyjne 2480
10. Amortyzacja premii 795
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Oswiadczenie depozytariusza

Dziatajac stosownie do dyspozycji & 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZzdziernika 2004 roku w sprawie szcze-
gélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych - ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Specjalistycznego Funduszu Inwe-
stycyjnego Otwartego CitiSenior (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywdéw, w tym w szczegdlnosci ak-
tywéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. sa zgodne ze stanem faktycznym.

Dyrektor Departamentu Dyrektor

Operacji Rynkéw Finansowych Departament Sprzedazy
i Klientéw Strategicznych Ustug Powierniczych
Krzysztof Anusiewicz Tomasz J. Stachurski

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A.

Przeprowadzili$my badanie zataczonego sprawozdania finansowego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiSenior
z siedzibg w Warszawie przy ul. Traugutta 7/9, na ktére sktada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat wedtug
stanu na dzien 31 grudnia 2005 r. o0 wartosci 491.094 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzier 31 grudnia 2005 r., ktéry wykazuje aktywa
netto i kapitaty na sume 494.411 tys. ztotych, rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy konczacy sie tego dnia, wykazujacy dodatni
wynik z operacji w kwocie 34.234 tys. ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koficzacy sie tego dnia wykazujace
zwiekszenie aktywéw netto o kwote 241.517 tys. ztotych, rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia wy-
kazujacy zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych netto o kwote 1.001 tys. ztotych, oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. jest odpowiedzialny za prawidtowo$¢ ksigg rachunkowych oraz rze-
telnos$¢ ijasnos¢ sprawozdania finansowego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiSenior sporzadzonego zgodnie
z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r., nr 76, poz. 694 z pdzniej-
szymizmianami) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi. Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie,
wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu finansowym oraz prawidfowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachun-
kowosci, norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzyna-
rodowych Standardéw Rewizji Sprawozdan Finansowych. Przepisy te wymagaja, aby badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone
w taki sposéb, aby uzyskac racjonalna pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. Badanie obejmuje
sprawdzenie w oparciu o metode wyrywkowa dowoddéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawo-
zdaniu finansowym. Badanie obejmuje réwniez ocene poprawnosci stosowanych zasad rachunkowosci, znaczacych szacunkéw dokona-
nych przez Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. oraz ocene ogdlnej prezentacji sprawozdania finan-
sowego. Wyrazamy przekonanie, ze przeprowadzone przez nas badanie stanowi wystarczajaca podstawe dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiSenior przedstawia rze-
telnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzien 31 grudnia 2005 r., wynik z operacji
oraz przeptywy pieniezne za rok obrotowy konczacy sie tego dnia, zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okreslonymi w ustawie z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, jest zgodne z wptywajacymi na tresc spra-
wozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego CitiSenior,
oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Stwierdzamy, ze List Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. skierowany do uczestnikéw Funduszu zawiera infor-
macje, o ktérych mowa w § 37 punkt 1rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnech (Dz. U. z 2004 r., nr 231, poz. 2318 z pdZniejszymi zmianami) i sa one zgodne z danymi zawartymi
w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Do sprawozdania finansowego dotaczono O$wiadczenie Depozytariusza.

Biegty rewident nr 796/1670 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr 796/1670,
Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu

Za KPMG Audyt Sp. z o.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
David Pozzecco, Dyrektor

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .
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Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Nazwa Funduszu

Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty CitiSenior, zwany dalej Funduszem. Fundusz moze uzywac skréconej nazwy CitiSenior SFIO
oraz odpowiednika tej nazwy w jezykach obcych. Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfj 8, w dniu
31 marca 1999 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gietd nr DFN-409/5-14/99 z dnia 19 lutego 1999 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Specjalizacja Funduszu

Zgodnie ze Statutem Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego CitiSenior uczestnikami Funduszu moga byc¢:

1.

Osoby fizyczne, w tym uczestnicy celowych planéw oszczed-
nosciowych, o ktérych mowa w Statucie Funduszu,

Pracownicze fundusze emerytalne,

Pracownicy, na rzecz ktérych pracodawca nabywa lub nabywat
jednostki uczestnictwa, zgodnie z umowa zawarta na podstawie
rozporzadzenia z dnia 18 grudnia 1998 roku Ministra Pracy i Po-
lityki Socjalnej w sprawie szczegdtowych zasad ustalania podsta-
wy wymiaru sktadek na ubezpieczenia emerytalne i rentowe,

Pracownicy uczestniczacy w pracowniczych programach eme-
rytalnych, organizowanych w formie umowy o wnoszeniu przez
pracodawce sktadek pracownikéw do Funduszu,

Zaktady ubezpieczen,

Towarzystwa ubezpieczen wzajemnych,
Pracodawcy, o ktérych mowa w pkt. 3) i 4),
Zaktady ubezpieczen emerytalnych,

Bank Handlowy w Warszawie SA,

. Osoby, o ktérych mowa w pkt. 4), ktére przestaty by¢ uczestni-

kami pracowniczego programu emerytalnego,

Pracownicy, dla ktérych pracodawca na podstawie umowy
z Funduszem stworzyt mozliwo$¢ oszczedzania poprzez naby-
wanie jednostek uczestnictwa Funduszu,

. Pracownicy uczestniczacy w pracowniczych programach eme-

rytalnych organizowanych w formie umowy grupowego ubez-
pieczenia na zycie zwigzanego z Funduszem zawartej z zakta-
dem ubezpieczen,

. Osoby ubezpieczone w ramach grupowego ubezpieczenia na

zycie zwigzanego z Funduszem,

. Pracodawcy, ktérzy w zwigzku z utworzeniem w zaktadzie pra-

cy planu emerytalnego lub oszczednosciowego, wnosza do
Funduszu wptaty, a takze osoby fizyczne, narzecz ktérych Fun-
dusz dokona zbycia jednostek za $rodki pochodzace z odkupie-
nia jednostek nalezacych do pracodawcy, zgodnie z jego dys-
pozycja,

Pracownicy zaktadu pracy prowadzacego plan emerytalny lub
oszczedno$ciowy w oparciu o umowe z Funduszem, nabywaja-
cy na swoja rzecz jednostki uczestnictwa Funduszu, takze po
zakonczeniu uczestnictwa w planie, dla ktérych zostat otwarty
rejestrinarzecz ktérych w rejestrze Uczestnikéw Funduszu sa
zapisane jednostki uczestnictwa lub ich utamkowe czesci.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat.

Punktem odniesienia dla oceny realizacji celu inwestycyjnego w okre-
sach trzyletnich jest reinwestowana miesiecznie suma:

D)

2)

miesiecznej zmiany indeksu gietdowego Gietdy Papieréw War-
tosciowych w Warszawie SA (WIG) z waga 0,2 (indeks ten pub-
likowany jest m.in. na stronach .WIG serwisu Reuters oraz WIG
<Index> serwisu Bloomberg), oraz

zmiany indeksu ,,Citigroup Poland Government Bond Index 1to
3 Year Local Terms" z waga 0,8, obrazujacego sredniowazona
wartosciami emisji stope zwrotu z polskich obligacji skarbowych
o oprocentowaniu statym z terminami wykupu od jednego roku
do trzech lat (indeks ten publikowany jest na stronie SBPL13L
<Index> serwisu Bloomberg). Indeks ten bedzie wyliczany co
miesiac.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o ktérym
mowa powyzej.

Lokaty Funduszu

1.

Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane na rynku pierwotnym lub
wtérnym w nastepujacych kategoriach lokat, z zastrzezeniem
pkt.17:

1) obligacjach, bonachiinnych papierach wartosciowych emi-
towanych przez Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polski,
a takze pozyczkach i kredytach udzielanych tym podmio-
tom,

2) obligacjach iinnych dtuznych papierach wartosciowych,
opiewajacych na $wiadczenia pieniezne gwarantowane lub
poreczane przez Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Pol-
ski, a takze depozytach, kredytach i pozyczkach gwaran-
towanych lub poreczanych przez te podmioty,

3) depozytach bankowych i bankowych papierach wartoscio-
wych, w walucie polskiej,

4) depozytach bankowych i bankowych papierach wartoscio-
wych, w walutach panstw bedacych cztonkami OECD oraz
innych panstw, z ktérymi Rzeczpospolita Polska zawarta
umowy o popieraniu i wzajemnej ochronie inwestycji, z tym,
ze waluty te moga by¢ nabywane wytacznie w celu rozli-
czenia biezacych zobowiazan Funduszu,

5) akcjach spétek notowanych na regulowanym rynku gietdo-
wym, a takze notowanych na regulowanym rynku gietdo-
wym prawach poboru, prawach do akcji oraz obligacjach
zamiennych na akcje tych spétek,
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6) akcjach spétek notowanych na regulowanym rynku poza-
gietdowym lub spétek nie notowanych na regulowanym
rynku gietdowym i na regulowanym rynku pozagietdowym
lecz dopuszczonych do publicznego obrotu, a takze noto-
wanych na regulowanym rynku pozagietdowym lub nieno-
towanych na rynku regulownym, lecz dopuszczonych do
publicznego obrotu prawach poboru, prawach do akcji oraz
obligacjach zamiennych na akcje tych spoéfek,

7) certyfikatach inwestycyjnych emitowanych przez fundusze
inwestycyjne zamkniete,

8) jednostkach uczestnictwa zbywanych przez fundusze in-
westycyjne otwarte lub specjalistyczne fundusze inwesty-
cyjne otwarte, jezeli polityka inwestycyjna tych funduszy
inwestycyjnych wynikajaca z ich statutéw i okresowo po-
dawana do publicznej wiadomosci, zgodnie z obowigzuja-
cymi przepisami, polega na lokowaniu aktywéw wytacznie
w kategoriach lokat wymienionych w ,,Lokatach Funduszu”
i stosujacych ograniczenia okreslone w ,,Limitach Inwesty-
cyjnych Funduszu”,

9) obligacjach iinnych dtuznych papierach wartosciowych
emitowanych przez jednostki samorzadu terytorialnego,
ich zwiazki lub miasto stoteczne Warszawa, ktére zostaty
dopuszczone do publicznego obrotu,

10

=

obligacjach iinnych dtuznych papierach wartosciowych
emitowanych przez jednostki samorzadu terytorialnego,
ich zwiazki lub miasto stoteczne Warszawa, ktére nie sa
dopuszczone do publicznego obrotu,

11) obligacjach emitowanych przez inne podmioty niz jednost-
ki samorzadu terytorialnego, ich zwigzki, miasto stoteczne
Warszawa, ktére zostaty zabezpieczone w wysokosci od-
powiadajacej petnej wartosci nominalnej i ewentualnemu
oprocentowaniu oraz ktére zostaty dopuszczone do pub-
licznego obrotu,

12

-

obligacjach emitowanych przez inne podmioty niz jednost-
ki samorzadu terytorialnego, ich zwiazki lub miasto sto-
teczne Warszawa, ktére zostaty zabezpieczone w wysoko-
$ci odpowiadajacej petnej wartosci nominalneji ewentual-
nemu oprocentowaniu oraz nie zostaty dopuszczone do
publicznego obrotu,

13

=

obligacjach iinnych dtuznych papierach wartosciowych
emitowanych przez spétki publiczne, innych niz papiery
wartosciowe, o ktérych mowa w pkt. 11i12:

14

z

obligacjach i innych dtuznych papierach wartosciowych do-
puszczonych do publicznego obrotu, innych niz w pkt. 911,

15

=

listach zastawnych

16

=

kwitach depozytowych dopuszczonych do publicznego ob-
rotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospoli-
tej Polskiej,

17

-

Fundusz moze lokowac¢ aktywa w papiery warto$ciowe do-
puszczone do obrotu publicznego nabywane w obrocie
pierwotnym lub pierwszej ofercie publicznej, jezeli warun-
ki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadaja ztozenie
wniosku o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie
cztonkowskim oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest
zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w kté-
rym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papierdéw.

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

Lokaty, o ktérych mowa w punktach 1-11i14 -16 ,,Lokat Fundu-
szu", powinny stanowic tagcznie nie mniej niz 90% wartosci ak-
tywéw Funduszu.

taczna wartos¢ lokat aktywdw Funduszu we wszystkich papie-
rach wartosciowych jednego emitenta lub dwdch lub wigekszej
liczby emitentéw bedacych podmiotami zwigzanymi, w rozu-
mieniu Ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy eme-
rytalnych, nie moze przekroczy¢ 5% wartosci tych aktywéw.

Do lokat w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwa-
rantowane przez:

a) Skarb Panstwa, NBP, Europejski Bank Odbudowy i Rozwo-
ju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank Central-
ny, Unie Europejska,

b) panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorial-
nego, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
cztonkowskiego, pod warunkiem, ze podmioty te posia-
daja rating na poziomie inwestycyjnym nadanym przez
jedna z nastepujacych agencji ratingowych: Moody's, Fitch,
Standard&Poor's,

¢) nastepujace panstwa nalezace do OECD: Stany Zjednoczo-
ne Ameryki, Kanada nie stosuje sie ograniczen, o ktérych
mowa w ust. 2.

Jezeli lokaty Funduszu, o ktérych mowa w ust. 3 nie spetniaja
warunkéw okreslonych w ust. 2, powinny by¢ dokonywane w pa-
piery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze
wartos¢ lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze prze-
wyzszaé 30% wartosci aktywow Funduszu.

Lokaty, o ktérych mowa w ust. 3 dokonywane w papiery war-
tosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa
lub Narodowy Bank Polski, moga przewyzszac¢ 35% wartosci
aktywdéw Funduszu.

taczna wartos¢ lokat w jednostki uczestnictwa w innych fun-
duszach inwestycyjnych

majacych siedzibe na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej nie moze

przewyzszac¢ 30% wartosci aktywéw Funduszu.

W przypadku lokat, o ktérych mowa w ust 1 pkt 3 ,,Lokat Fun-
duszu", nie wiecej niz 5% wartos$ci aktywéw moze by¢ uloko-
wane w jednym banku albo w dwdéch lub wiekszej liczbie bankéw
bedacych podmiotami zwigzanymi w rozumieniu ustawy o or-
ganizacji i funkcjonowaniu otwartych funduszy emerytalnych,
przy czym w wypadku jednego dowolnie wybranego banku lub
grupy bankéw bedacych podmiotami zwigzanymi limit ten moze
wynosic 7,5%.

W przypadku lokat, o ktérych mowa w ust 1 pkt 8 ,Lokat Fun-
duszu", nie wiecej niz 2% wartosci aktywéw Funduszu moze
by¢ ulokowane w certyfikatach inwestycyjnych wyemitowanych
przez jeden fundusz inwestycyjny zamkniety, Fundusz moze
dokonywac lokat w certyfikaty inwestycyjne lub obligacje emi-
towane przez jeden fundusz sekurytyzacyjny do 5% wartosci
swoich aktywow.

Fundusz nie moze naby¢ papieréw wartosciowych dajacych
wiecej niz10% ogdlnej liczby gtoséw w ktérymkolwiek organie
emitenta tych papieréw. W przypadku, gdy papiery wartoscio-
we nabyte przez fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane
przez Towarzystwo dawatyby wiecej niz10% ogdlnej liczby gto-
séw w organach emitenta, fundusze te moga wykonywac prawo
gtosu z papieréw wartosciowych dajacych tacznie 10% ogdlinej
liczby gtoséw.

. W przypadku lokat w listy zastawne nie wiecej niz 25% warto-

$ci aktywow Funduszu moze by¢ lokowane w listy zastawne
wyemitowane przez jeden bank hipoteczny.

Fundusz moze zacigga¢ wytacznie w bankach pozyczki i kredyty
o terminie sptaty do roku, w tacznej wysokosci nie przekraczajacej
10% wartosci aktywéw netto Funduszu w chwili zaciggania tych po-
zyczek i kredytow.
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W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa powyzej
Fundusz jest zobowiazany do niezwtocznego dostosowania stanu
swoich aktywéw do wymagan okreslonych w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych.

Zmiany limitéw inwestycyjnych wprowadzonych od 1stycz-
nia 2005 roku

0Od 1 stycznia 2005 roku Fundusz jest zobowigzany do niezwtocz-
nego dostosowywania swoich aktywéw do ograniczen inwestycyj-
nych, o ktérych mowa w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz
w statucie Funduszu. Poprzednie zapisy zawarte w przepisach pra-
wa pozwalaty na dostosowywanie sktadnikéw lokat w przeciagu 6
miesiecy od dnia wystapienia przekroczenia limitu inwestycyjnego.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych Banku Handlowego Spétka Akcyjna majace siedzibe w War-
szawie, ul. Traugutta 7/9. Towarzystwo zostato w dniu 12 marca
2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XIX Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego, pod numerem KRS 2717.
Do dnia 1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa
byt Bank Handlowy w Warszawie SA z siedzibg w Warszawie, ul. T. Cha-
tubinskiego 8. Od dnia 1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem
Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedziba w Baltimore, USA.

Decyzja nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listopada 1998 roku Komisja
Papieréw Wartosciowych i Gietd udzielita Towarzystwu zezwolenia
na utworzenie Funduszu, ktéry dziata zgodnie z przepisami Ustawy
z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr
146, poz.1546)

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku
do 31 grudnia 2005 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2005
roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okoliczno-
Sci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziafalnosci
Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kon-
tynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej przewidziec¢ sie
przysztosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie
ujawnity sie zadne przestanki Swiadczace o mozliwosci zaprzesta-
nia dziatalnosci Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktory przeprowadzit badanie spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie powyzszego sprawozda-
nia finansowego jest KPMG Audyt Sp. z 0. 0. z siedziba w Warszawie
przy ulicy Chtodnej 51, ktéra zostata wpisana do rejestru przedsie-
biorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stoteczne-
go Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sado-
wego, pod numerem KRS 104753. KPMG Audyt Sp. z 0. 0. jest pod-
miotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych wpisa-
nym na liste pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz nie posiada rozréznienia kategorii jednostek uczestnictwa,
ktére miatyby inny udziat w zyskach, przychodach lub kosztach Fun-
duszu.
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Zestawienie lokat — tabela gtéwna

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w %)

31/12/2004 31/12/2005
Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat
ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem
bilansowy bilansowy
Akcje 35395 50 665 19,91 64 306 96 866 19,32
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 179 680 186 094 73,13 388 898 392431 78,23
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 791 791 0,31 1797 1797 0,36
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Suma 215 866 237 550 93,35 455001 491 094 97,91

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymii dodatkowymi oraz notami objasniajacymiiinformacjami dodat-
kowymi, ktére stanowia integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

TABELA UZUPELNIAJACA - AKCJE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Rodzajrynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat
emitenta ceny nabycia wyceny na dziei w aktywach ogétem

bilansowy
Suma akeji 3240709 64 306 96 866 19,32
AGORA Aktywny rynek regulowany GPW 10 194 Polska 560 703 0,14
BPH PBK S.A. Aktywny rynek regulowany GPW 5927 Polska 1771 4448 0,89
BRE Aktywny rynek regulowany GPW 8583 Polska 888 1451 0,29
BUDIMEX Aktywny rynek regulowany GPW 29446 Polska 1235 1134 0,23
CERSANIT Aktywny rynek regulowany GPW 113 280 Polska 1199 1586 0,32
ECHO Aktywny rynek regulowany GPW 9583 Polska 1142 1495 0,30
ELBUDOWA Aktywny rynek regulowany GPW 26772 Polska 540 985 0,20
ELDORADO Aktywny rynek regulowany GPW 38550 Polska 1011 1187 0,24
GTC Aktywny rynek regulowany GPW 15 470 Polska 1807 2676 0,53
JCAUTO Aktywny rynek regulowany GPW 35490 Polska 1101 1334 0,27
KETY Aktywny rynek regulowany GPW 14 069 Polska 1233 1766 0,35
KGHM Aktywny rynek regulowany GPW 135406 Polska 3205 8463 1,69
KOELNER Aktywny rynek regulowany GPW 51183 Polska 867 1587 0,32
KROSNO Aktywny rynek regulowany GPW 107 540 Polska 387 860 0,17
KRUSZWICA Aktywny rynek regulowany GPW 43931 Polska 1267 1147 0,23
LENTEX Aktywny rynek regulowany GPW 43651 Polska 1024 589 0,12
LOTOS Aktywny rynek regulowany GPW 66 947 Polska 2593 2959 0,59
LPP SA Aktywny rynek regulowany GPW 3783 Polska 1126 2875 0,57
MOL-GPW Aktywny rynek regulowany GPW 6623 Polska 2069 2018 0,40
MOSTALSIEDLCE Aktywny rynek regulowany GPW 59 274 Polska 2053 3693 0,74
NETIA Aktywny rynek regulowany GPW 83836 Polska 359 478 0,09
ORBIS Aktywny rynek regulowany GPW 33507 Polska 722 1106 0,22
PEKAO Aktywny rynek regulowany GPW 59 289 Polska 7319 10 346 2,06
PGF Aktywny rynek regulowany GPW 31454 Polska 1429 1909 0,38
PGNIG AKCJE Aktywny rynek regulowany GPW 1203 964 Polska 4187 4178 0,83
PKO BP Aktywny rynek regulowany GPW 254 291 Polska 6341 7374 1,47
POLSKI KONCERN NAFTO Aktywny rynek regulowany GPW 143 389 Polska 3936 8990 1,79
PROKOM Aktywny rynek regulowany GPW 16 027 Polska 1793 2212 0,44
RAFAKO Aktywny rynek regulowany GPW 129 522 Polska 1826 2571 0,51
SOFTBANK Aktywny rynek regulowany GPW 22764 Polska 805 888 0,18
TPSA Aktywny rynek regulowany GPW 387 557 Polska 5902 9069 1,81
TVN Aktywny rynek regulowany GPW 32080 Polska 1716 2502 0,50
ZREW Aktywny rynek regulowany GPW 17 327 Polska 893 2287 0,45
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TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Dtuzne papiery wartosciowe Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki  Warto$¢ Liczba Wartos§¢ Wartos¢ wedtug Procentowy
rynku rynku siedziby =~ wykupu  oprocen- nominalna wedtug ceny wyceny na dzien udziat
emitenta -towania nabyciawtys. bilansowy wtys. w aktywach
ogdtem
Suma dtuznych papieréw wartosciowych 395200 379437 388 898 392431 78,23
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje 64400 61017 61490 61995 12,36
Notowane na aktywnym rynku 61000 61000 58076 58 560 11,68
OK1206 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska 12/12/2006 Nie dotyczy 61000 61000 58076 58 560 11,68
rynek Fixing Panstwa
Nienotowane na aktywnym rynku 3400 17 3414 3435 0,68
Poznan 24102006 Nienotowane na Nie dotyczy Miasto Poznan  Polska 24/10/2006 Zmienne
aktywnym rynku 4,5795% 3400 17 3414 3435 0,68
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje 330800 318420 327 408 330436 65,87
Notowane na aktywnym rynku 318300 318 300 314 860 317 804 63,36
OK0407 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska 12/04/2007  Nie dotyczy 41200 41200 38585 38938 776
rynek Fixing Panstwa
OKO0807 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska 12/08/2007  Nie dotyczy 42000 42000 38817 39077 779
rynek Fixing Paristwa
OK1207 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska 12/12/2007  Nie dotyczy 42500 42500 38732 38964 777
rynek Fixing Panstwa
PS0608 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska 24/06/2008 Stafe 5,75% 53550 53550 55352 56 459 11,26
rynek Fixing Panstwa
DS0509 Inny aktywny MTS Ceto/ Skarb  Polska 24/05/2009  State 6,0% 38050 38050 40685 40772 8,13
rynek Fixing Panstwa
DS1110 Inny aktywny MTS Ceto Skarb Panstwa  Polska 24/11/2010  State 6,0% 37500 37500 38969 39333 784
rynek
WZ0911 Aktywny rynek GPW Skarb Paristwa  Polska  24/09/2011 Zmienne 63500 63500 63720 64 261 12,81
regulowany 4,39%
Nienotowane na aktywnym rynku 12500 120 12548 12632 2,51
Poznar 24102007 Nienotowane na Nie dotyczy Miasto Poznan  Polska  24/10/2007 Zmienne 1000 5 1002 1010 0,20
aktywnym rynku 4,5795%
PSB 28042008 Nienotowane na Nie dotyczy Polskie Sklady ~ Polska 28/04/2008 Zmienne 6000 60 6000 6073 1,21
aktywnym rynku Budowlane S.A. 6,99%
Wroctaw 16122008 Nienotowane na Nie dotyczy Gmina Wroctaw ~ Polska 16/12/2008 Zmienne 2500 25 2512 2514 0,50
aktywnym rynku 4,87625%
Wroctaw 16122012 Nienotowane na Nie dotyczy Gmina Wroctaw ~ Polska 16/12/2012 Zmienne 3000 30 3034 3035 0,60
aktywnym rynku 5,14625%
TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
(W tys. PLN z wyjatkiem wartosci w danej walucie — odpowienio w PLN)
Depozyty Nazwa Kraj Waluta Warunki Wartos$¢ Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Procentowy
banku siedziby oprocentowania wedtug ceny wedtug ceny wedtug wyceny wedtug wyceny udziat
banku nabycia nabycia na dzien bilansowy na dzien bilansowy w aktywach
w danej walucie ~ wtys. PLN w danej walucie w tys. PLN ogotem
Depozyty w walutach panstw Bank Handlowy ~ Polska PLN 2,85% 1796 910,26 1797 1796 910,26 1797 0,36

nalezacych do OECD

w Warszawie

TABELA DODATKOWA — GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

(W tys. PLN)

Nazwa grupy kapitatowej

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Grupa Kapitatowa Polimex-Mostal Siedlce S.A. 5980 1,19
Prokom Software S.A. 3100 0,62
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Bilans

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa po-

danej w PLN)

31/12/2004 31/12/2005

. AKTYWA 254 479 501 550
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15 10
2. Naleznosci 10 18
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 16903 10428
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 207 938 473230
- dtuzne papiery warto$ciowe 157 273 376 364

- akcje 50 665 96 866

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 29612 17 864
- diuzne papiery warto$ciowe 28 821 16 067

- akcje 0 0

- depozyty bankowe 791 1797

6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 1 0
Il. ZOBOWIAZANIA 1585 7139
lll. AKTYWANETTO 252 894 494 411
IV. KAPITAL FUNDUSZU 218 029 425312
1. Kapitat wptacony 269 399 516 324
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (51370) (91012)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 15336 35141
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 9193 15897
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 6143 19244
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 19 529 33958
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI 252 894 494 411
VIII.LICZBA JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 1424 890,259 2544 159,124
IX. WARTOSC AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 177,48 194,33

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralnag czes$¢ sprawozdania
finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(W tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-

-31/12/2004 -31/12/2005

I. PRZYCHODY Z LOKAT 7557 15004
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 561 1916
2. Przychody odsetkowe 6996 13 086
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
5. Pozostate 0 2
Il. KOSZTY FUNDUSZU 4161 8300
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2775 5634
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 181 257
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 1 9
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 759 867
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 1 3
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 28 14
10. Koszty odsetkowe 0 59
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 1
13. Pozostate 416 1456
Ill. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 1 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO 4160 8300
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO 3396 6704
V1. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) 13 981 27530
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2803 13101
- z tytutu réznic kursowych 0 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 11178 14 429
- z tytutu réznic kursowych 0 0

VII. WYNIK Z OPERACJI 17 377 34234
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 12,20 13,46

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integral-
na cze$¢ sprawozdania finansowego.

92 TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH BANKU HANDLOWEGO SPOLKA AKCYJNA
ul. Traugutta 7/9, 00-067 Warszawa, telefon (22) 692 5173, www.citifundusze.pl



Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty CitiSenior

Zestawienie zmian w aktywach netto

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
podanej w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 128 584 252894
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 17 378 34234
a) przychody z lokat netto 3397 6704
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2803 13101
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 11178 14 429
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 17378 34234
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0 0
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 106 932 207 283
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 150 213 246 925
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) (43 281) (39 642)
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 124 310 241517
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 252 894 494 411
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 183 006 371088
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 889 560,161 1612 582,255
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 257 742,032 358 693,723
c) saldo zmian 631818,129 1253 888,532
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1739720,426 3352 302,681
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 314 830,167 673 523,890
c) saldo zmian 1424 890,259 2678778,791
Il. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 162,13 177,48
2. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 177,48 194,33
3. procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 9,47% 9,49%
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 162,14 175,29
- data wyceny 2004-01-02 2005-01-18
5. maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 177,01 194,89
- data wyceny 2004-12-31 2005-12-27
6. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 177,01 194,32
- data wyceny 2004-12-31 2005-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO, W TYM: 2,3% 2,2%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,5% 1,5%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,0% 0,0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,1% 0,1%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0,0% 0,0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,4% 0,2%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0,0% 0,0%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia
integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Rachunek przeptywoéw pienieznych

(W tys.PLN)
01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJINEJ (108 887) (207 637)
. Wplywy 3024097 4160 207
1. Ztytutu posiadanych lokat 7082 17 553
2. Ztytutu zbycia sktadnikow lokat 3016914 4137 048
- Akcje 8168 41970
- Dluzne papiery warto$ciowe 3008 746 4095078
3. Pozostate 101 5606
Il.  Wydatki 3132984 4367 844
1. Ztytutu posiadanych lokat 0 0
2. Ztytulu nabycia sktadnikow lokat 3127 596 4354 911
- Akcje 24393 67213
- Dtuzne papiery warto$ciowe 3103 203 4287 698
3. Ztytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 2770 5149
4. Ztytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 1377 0
5. Ztytulu optat dla Depozytariusza 175 249
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 637 9
7. Ztytulu optat za zezwolenia oraz opfat rejestracyjnych 0 0
8. Ztytutu ustug w zakresie rachunkowosci 97 787
9. Ztytulu ustug w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 332 6739
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ 108 816 208 638
. Wplywy 152 069 247 339
1. Ztytutu zbycia jednostek uczestnictwa 152 069 247 339
2. Ztytulu zaciggnietych kredytow 0 0
3. Ztytutu zaciagnietych pozyczek 0 0
4. Ztytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
6. Pozostate 0 0
Il.  Wydatki 43253 38701
1. Ztytutu odkupienia jednostek uczestnictwa 43253 38701
2. Ztytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0
3. Ztytulu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Ztytutu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Ztytutu wyptaty przychodow 0 0
6. Ztytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 0 0
8. Pozostate 0 0
C. SKUTKIZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH | EKWIWALENTOW SRODKOW PIENIEZNYCH 0 0
D. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH NETTO (71) 1001
E. SRODKI PIENIEZNE | EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA POCZATEK OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO 877 806
F. SRODKI PIENIEZNE | EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA KONIEC OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO 806 1807

Rachunek przeptywow pienieznych nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia
integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

NOTA NR1- POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
Uwagi ogélne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachun-
kowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318, z p6z-
niejszymi zmianami) oraz sporzadzit po wyzsze roczne sprawo-
zdanie finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz
przepisow Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku
(Dz.U.z2002r.nr 76, poz. 694, z pézniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finan-
sowym

Sprawozdanie zostato sporzadzone wedtug nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim
i w walucie polskiej, zgodnie z formatem okreslonym przez Roz-
porzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa ktéra podana jest w zt, oraz liczby jed-
nostek uczestnictwa podanych w sztukach..

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu
obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
c) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasada-
mi rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci Fun-
duszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujacych na dzien bi-
lansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,

Rachunek przeptywoéw pienieznych,

N opwoN

Noty objasniajace,
8. Informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzieh 31 grudnia 2005 roku zawiera
dane poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych
Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu wedfug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia réwnej zero. Cena na-
bycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych

wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po przelicze-
niu wedtug $redniego kursu NBP obowigzujgcego w dniu ujecia ope-
racji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte
przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (Godzina wskaza-
na przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie dostepne kursy w dniu
wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o godzinie 23:00 brak jest po-
twierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wyce-
nie aktywdéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru warto$ciowego w wy-
niku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych
w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pier-
wotnego dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmu-
je sie je w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej,
po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej wa-
luty przez Narodowy Bank Polski na dzier ujecia operacji w ksiegach
rachunkowych Funduszu.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji
kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, nie stanowiace lo-
kat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmu-
je sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do
dnia rozliczenia wycenie podlega forward walutowy, ujmowany jako
niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozli-
czeniowego i sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu,
a transakcje sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie
uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut
stanowi przychdd lub koszt Funduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg wyceny na dzien bilan-
sowy dotyczace dtuznych papieréw wartosciowych wykazane w ze-
stawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmuja nominat oraz od-
setki naliczone.

Nalezna dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktédrym na potrzeby wyce-
ny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy. Nalezna dy-
widende od jednostek i tytutéw uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach
proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania aktywdéw netto w dniach
wyceny.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie-
uwzgledniajacy wartosci tego prawa poboru. Niewykorzystane pra-
wo poboru akcji uznaje sie za zbyte po wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywi-
dendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksie-
gach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw. Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywiden-
dy od akcji notowanych na aktywnych rynkach zagranicznych uj-
muje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym po raz pierw-
szy papier wartosciowy jest notowany bez tych praw.

Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dfuznych papie-
réow wartosciowych w nastepujacy sposoéb:

- w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych
na aktywnym rynku — odsetki naliczone sa przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej;
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- w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej — odsetki naliczone sa zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta;

- wprzypadku dtuznych papieréw wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, réznica miedzy wartos-
cig biezaca a wartoscig w cenie nabycia jest ujmowana w cato-
$ci w niezrealizowanych zyskach stratach (w przypadku sprze-
dazy odpowiednio w zrealizowanych zyskach/starach).

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego badZ
wyptaconego jest dzien ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczest-
nictwa w odpowiednim rejestrze.

W przypadku odkupywania jednostek uczestnictwa jako metode
rozchodu jednostek uczestnictwa stosuje sie metode ,,FIFO", tzn.
Fundusz odkupuje jako pierwsze jednostki zbyte najwczesniej.

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Fundusz uwzglednit zmiany w kapi-
tale wptaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wptatamii wyptatamirozliczonymi wedtug wartosci na jednostke
uczestnictwa z dnia 31 grudnia 2005 roku.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotycza. Fundusz tworzy
rezerwe na przewidywane wydatki (Preliminarz kosztéw). Ptatnosci
z tytutu kosztéw Funduszu zmniejszaja uprzednio utworzona rezer-
we. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnio-
nej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach wyceny.

Wycena skfadnikéw lokat

Wycena aktywdéw Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywéw netto
Funduszu i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa do-
konywane sa w Dniach Wyceny, przypadajacych na wszystkie dni
regularnych sesji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warsza-
wie S.A. oraz na dzier sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny bedzie okre-
$lat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne kursy, o godzi-
nie 23:00.

Odsetki od srodkéw pienieznych iprzychody odsetkowe od lokat
bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,,HIFO", tzn. pierw-
sze sprzedawane s3 papiery o najwyzszej cenie nabycia. W przy-
padku instrumentéw wycenianych w wysokos$ci skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, jako pierwsze sprzedaje sie papiery wartosciowe o najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowej.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa jest
réwna wartosci aktywoéw netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielo-
nej przez catkowita liczbe jednostek uczestnictwa, ktére w tym dniu
sg w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sige, a zobowigzania Funduszu ustala sie
wedfug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w rozumieniu
art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U. 22002 r., Nr 76, poz.694 z p6ézn. zm.) w dniu wyceny, z za-
strzezeniem zasad wyceny:

- dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku,

- papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie dru-
giej strony do odkupu,

- zobowiazan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

1. Wartos¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujacy sposoéb:

1) jezelidzier wyceny jest réwnoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny
kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z za-
strzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Funduszu doko-
nywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknie-
cia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs.

b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktérym mowa
w pkt.1a —innej ustalonej przez rynek wartosci stano-
wigcej jego odpowiednik, w szczegdlnosci cene $rednia
transakcji wazona wolumenem obrotu.

2) jezelidzier wyceny jest réwnoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym skfadniku
aktywéw albo wolumen obrotéw na danym skfadniku akty-
wéw jest znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie oszaco-
wana wartos¢ godziwa wedtug metod wyceny okreslonych
w ust. 3:

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostep-
nego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kur-
su zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci sta-
nowiacej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych
mowa w ust. 3.

Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po facznym spet-
nieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego sktadnika
aktywéw Funduszu nastepujacych kryteridow:

- papiery wartosciowe bedace przedmiotem obrotu na tym
rynku sg jednorodne,

- zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani na-
bywcy i sprzedawcy,

- ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.

Za wiarygodnie oszacowana wartos¢, o ktérej mowa w ust. 1,
pkt. 2i 3, uznaje sie warto$¢ wyznaczong wedtug nastepujacej
kolejnosci, na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego przyjmowanego dla
instrumentéw notowanych MTS Ceto S.A. z dnia wyceny
a w przypadku jego braku,

2) Sredniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywne-
go najlepszych ofert kupnai sprzedazy, z tym ze uwzgled-
nianie wytacznie ceny w ofertach sprzedazy badzZ wytacznie
w ofertach kupna jest niedopuszczalne a w przypadku jej
braku,

3) wartosci oszacowanej skfadnika lokat przez wyspecjalizo-
wang, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustu-
gi (Bloomberg a przy jego braku Reuters a przy jego braku
Barra), oile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktad-
nikiem a w przypadku jej braku,

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznia-
cego sie istotnie papieru wartosciowego, w szczegdlnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej
niz jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku gtéw-
nego, w oparciu o ktéry ustalana jest warto$¢ danego sktadni-
ka aktywow Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej kolejnosci
mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku
a jako rownoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sie wolumen
obrotu na danym papierze wartosciowym lub liczbe zawartych
transakcji na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku
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gtéwnego, uzasadnionego polityka inwestycyjna Funduszu, do-
konuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzo-
wego.

Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartosci z zastrzezeniem ust 6 i 7 wycenia sie wedtug:

1) w przypadku dfuznych papieréw wartosciowych, listéw za-
stawnych, wekslii depozytéw — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat za-
licza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo
kosztéow odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do cze-
stotliwosci ustalania wartosci aktywoéw netto w dniach wy-
ceny,

2) wprzypadku papieréw warto$ciowych innych niz w pkt. 1) -
wartosci godziwej spetniajacej warunki okreslone w ust. 3.

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego do wy-
sokos$ci skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa wartos¢
papieru warto$ciowego wynikajaca z ksigg rachunkowych sta-
nowi, na dzieh przeszacowania, nowo ustalong skorygowana
cene nabycia.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowiazania
z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia
umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng od-
kupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Obligacje od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sa metoda skory-
gowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej, metoda korekty réznicy pomiedzy
ceng wykupu danej obligacji a ceng, po jakiej Fundusz wycenit
obligacje w ostatnim dniu notowania.

Obligacje zamienne wycenia sie zgodnie z zasadami okreslo-
nymi w ust. 5-7, bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze
jest dostepna wartos$¢ godziwa tego prawa.

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz
wycenia sie wedtug kursu okres$lajacego stan rozliczehn Fundu-
szu iinstytucji rozliczeniowej. Kontrakty terminowe zawarte
poza aktywnym rynkiem wycenia sie w wartos$ci godziwej, we-
dtug metody okreslajacej stan rozliczer Funduszu i jego kon-
trahenta wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednie-
niem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu wyko-
nania kontraktu.

W dniu wyceny zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionych
opcji notowanych na aktywnym rynku wycenia sie wedtug war-
tosci ustalonej zgodnie z zasadami okre$lonymi w ust. 1-5.

Jednostki uczestnictwa iinne tytuty uczestnictwa w instytu-
cjach zbiorowego inwestowania, nienotowane na aktywnym,
rynku, wyceniane sa wedtfug ostatniej ogtoszonej przez Insty-
tucje wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa przy
uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej
w okresie pomiedzy ogfoszeniem wartosci jednostki a dniem
wyceny.

. Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach wy-

cenia sie w sposéb okreslony w ust. 1, przy czym w zakresie
kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje sie odpowiednio po-
stanowienia ust. 4.

. Zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju

notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na ak-

tywnym rynku — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest de-
nominowany, i wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Jezeli zagraniczne
papiery warto$ciowe sa notowane lub denominowane w walu-
tach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, ich
wartosc jest okreslana w relacji do ostatniego dostepnego $red-
niego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

14. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci
i zobowigzania wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
zgodnie z ust.13.

15. Zmiany w stosowanych przez Fundusz zasadach wyceny beda
publikowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa
kolejne lata.

WPROWADZONE ZMIANY UJMOWANIA
| METOD WYCENY SKLADNIKOW LOKAT

Zmiany wprowadzone w 2004 roku

W 2004 roku Fundusz nie wprowadzit istotnych zmian w polityce
rachunkowosci.

Zmiany wprowadzone w 2005 roku

Wprowadzone od 1 stycznia 2005 roku zmiany polityki rachunko-
wosci Funduszu wynikaty z zasad wprowadzonych przez Rozporza-
dzenie Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w spra-
wie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdzZniejszymi zmianami)

Zmiany w ujmowaniu sktadnikéw aktywow Funduszu

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi od-
setkami

- notowanych na aktywnym rynku — warto$¢ ustalong w stosun-
ku do ich wartosci nominalnej i wartos¢ naliczonych odsetek
do dnia 31 grudnia 2004 roku ujmowana byta w ksiegach ra-
chunkowych odrebnie, przy czym odsetki ujmowane byty jako
naleznosci. Od 1stycznia 2005 roku powyzsze wartosci wyka-
zuje sie tfacznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat

- wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej — warto$¢ wyni-
kajaca z wyceny, obejmujaca naliczone odsetki, ujmowana jest
w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu tacznie. Do dnia 31
grudnia 2004 roku dfuzne papiery wartosciowe wyceniane me-
toda liniowej amortyzacji réznicy miedzy ceng nabycia a war-
toscig nominalna ujmowane byty odrebnie od naliczonych od-
setek. Odsetki nalezne byty ujmowane jako naleznosci.

Fundusz ujmuje w ksiegach rachunkowych transakcje nabyciai zby-
cia sktadnikéw lokat w dniu zawarcia transakcji. W poprzednim okre-
sie sprawozdawczym jedynie sktadniki lokat nabyte lub zbyte w trans-
akcjach objetych systemem gwarantujacym ich rozliczenie byty
ujmowane w dacie zawarcia transakcji. Pozostate transakcje byty
ujmowane w dacie rozliczenia.

Do dnia 31 grudnia 2004 r. aktywa Funduszu bedace przedmiotem
notowan narynku zorganizowanym byty wyceniane, a zobowigzania
zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku byty ustalane
wedfug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyce-
ny. Rynek zorganizowany definiowany byt jako wyodrebniony pod
wzgledem organizacyjnym i finansowym, dziatajacy regularnie sy-
stem, zapewniajacy jednakowe warunki zawierania transakcji oraz
powszechny i réwny dostep do informacji o tych transakcjach.

Od dnia 1 stycznia 2005 roku aktywa Funduszu wycenia sie, a zo-
bowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
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wartos$ci godziwej. Wiarygodnie oszacowana wartos$¢ godziwa dla
instrumentéw finansowych notowanych na rynku to wartos¢ obli-
czona w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku.

W przypadku papieréw wartosciowych, dla ktérych nie byto mozli-
wosci statego okreslenia ich wartosci rynkowej, nabytych z dyskon-
tem lub premia, do dnia 31 grudnia 2004 roku Fundusz wyceniat te
papiery wartosciowe amortyzacja dyskonta lub premii. Zaréwno
odpis dyskonta, jak i amortyzacja premii naliczane byty w kazdym
Dniu Wyceny i zaliczane odpowiednio do przychodéw z lokat i kosz-
téw operacyjnych. Od 1 stycznia 2005 roku powyzsze zasady wy-
ceny zostaty zastapione metoda skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W przy-
padku metody wyceny stosowanej od 1stycznia 2005 roku wszyst-
kie elementy wyceny sg przedstawiane jako przychody i koszty
odsetkowe od papieréw w skorygowanej cenie nabycia.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery warto$ciowe nabyte badZ
zbyte w wyniku transakcji z przyrzeczeniem odkupu/odsprzedazy
ujmowane byty jak operacje kupna sprzedazy sktadnikéw lokat Fun-
duszu pod data rozliczenia transakcji.

0Od dnia 1stycznia 2005 roku transakcje z przyrzeczeniem odkupu/
odsprzedazy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu jako
.Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu” lub
,Zobowigzania z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sie Funduszu
do odkupu” pod data zawarcia transakcji.

0Od dnia 1stycznia 2005 wycena naleznosci z tytutu nabycia papie-
réw wartosciowych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu
dokonywana jest metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Analogicznie zo-
bowiagzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowia-
zaniu sie Funduszu do odkupu, wyceniane sg metoda korekty réz-
nicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery warto$ciowe nabyte z udzie-
lonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu wyceniane byty
metoda amortyzacji réznicy pomiedzy ceng odkupu papieréw war-
tosciowych a ceng ich nabycia.

Zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawo-
zdania finansowego

Przepisy powyzszego Rozporzadzenia wprowadzity pojecie godzi-
ny, o ktérej Fundusz okresla ostatnie dostepne kursy w dniu doko-
nywania wyceny aktywéw. W przypadku CitiSenior SFIO jest to go-
dzina 23:00 w dniu wyceny.

Fundusz ujmuje wszystkie operacje, ktére wystapia do godziny
23:00 w dniu wyceny potwierdzone wiarygodnymi dowodami ksie-
gowymi.

Fundusz dokonuje wyceny sktadnikéw lokat na godzine 23:00 w dniu
wyceny zgodnie z zasadami opisanymi w czesci ,,Wycena sktadni-
kéw lokat".

Do 1 stycznia 2005 roku w Dniu Wyceny aktywa wyceniane byty,
a zobowigzania ustalane byty wedtug stanéw odpowiednio aktywéw
i zobowigzan oraz kurséw, cen i wartosci z dnia poprzedniego.
W obecnym okresie sprawozdawczym wszystkie operacje sg ujmo-
wane, wyceniane, a zobowigzania ustalane wedtug stanéw w dniu

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI (W TYS. PLN)

31/12/2005 31/12/2004
Z tyt. zbytych lokat 0 0
Z tyt. instrumentéw pochodnych 0 0
Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 16 10
Z tyt. dywidend 0 0
Z tyt. odsetek 0 0
Z tyt. posiadanych nieruchomosci,
w tym czynszéw 0 0
Z tyt. udzielanych pozyczek 0 0
Pozostate 2 0
NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA (W TYS. PLN)
31/12/2005 31/12/2004

Z tyt. nabytych aktywow 4000 647
Z tyt. transakcji
przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu 0 0
Z tyt. instrumentéw pochodnych 0 0
Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa 777 288
Z tyt. odkupionych jednostek uczestnictwa 926 18
Z tyt. wyptaty dochodédw Funduszu 0 0
Z tyt. wyptaty przychodédw Funduszu 0 0
Z tyt. wyemitowanych obligacji 0 0
Z tyt. krétkoterminowych pozyczek i kredytéw O 0
Z tyt. dtugoterminowych pozyczek i kredytéw O 0
Z tyt. gwarancji lub poreczen 0 0
Z tyt.rezerw 824 1

- na wynagrodzenie Towarzystwa 648 n

- na pozostate koszty Funduszu 176 0
Pozostate zobowigzania 612 621

NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

W okresie sprawozdawczym wszystkie Srodki pieniezne w PLN znaj-
dowaty sie na rachunkach bankowych w Banku Handlowym w War-
szawie S.A.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspo-
kojenia biezacych zobowigzan Funduszu wynosit w okresie sprawo-
zdawczym 3 219 tys. zi.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty znajdujace sie w Banku
Handlowy w Warszawie SA

wyceny. 31/12/2005 31/12/2004
) . . . (w tys. PLN) (w tys. PLN)
Wprowadzone zmiany wyceny nie wptynety w istotny sposdb na sy-
tuacje majatkowa, finansowa oraz na wynik z operacji Funduszu Srodki pieniezne 10 15
Depozyty 1797 791
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NOTA NR 5 - RYZYKA

Ryzyko stopy procentowej

Dtuzne skarbowe papiery wartosciowe, stanowiace decydujaca
cze$¢ portfela papieréw dtuznych, uwazane sq powszechnie za wa-
lory o niewielkim poziomie ryzyka. Jednak dfuzne papiery wartos-
ciowe o statym oprocentowaniu, szczegélinie dtugoterminowe, na-
razone sa naryzyko zmiany stép procentowych, co moze spowodo-
wac zmiany ich cen, a tym samym wartosci jednostek uczestnictwa
Funduszu.

Papiery dtuzne zerokuponowe i statokuponowe obcigzone sg ryzy-
kiem wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stép procentowych,
natomiast papiery dtuzne zmienno kuponowe obcigzone sg ryzy-
kiem przeptywdw pienieznych wynikajacych ze zmiany stép procen-
towych.

31/12/2005 31/12/2004

Wartos$¢ w tys. Wartos$c¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogétem w aktywach ogdétem

Aktywa obcigzone
ryzykiem wartosci
godziwej wynikajacym
ze zmiany stopy
procentowej

312103/ 62,23% 125739/ 49,41%

Aktywa obcigzone
ryzykiem przeptywéw
Srodkdéw pienieznych
wynikajacym ze zmiany
stopy procentowej

80328 /16% 60354/23,72%

Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sa lokaty Funduszu jest
ryzyko kredytowe emitentéw dfuznych papieréw wartosciowych,
nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rézne dla poszczegdl-
nych emitentéw i zwigzane jest ze zdolnos$cia do terminowej reali-
zacji zobowiagzan opisanych w warunkach emisji i ktére réznia sie
pomiedzy soba w zaleznos$ci od zdolnosci realizacji przez poszcze-
géInych emitentéw sptaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnie-
tymi zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majat-
kowej emitenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny
dtugu emitenta, stanowiacych sktadnik portfela inwestycyjnego
Funduszu a tym samym oddziatywac¢ na wartos¢ jednostek uczest-
nictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opd6znienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww. zo-
bowigzan przez emitenta moze oznaczac poniesienie strat przez
Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na wartos$¢ jednostki uczestni-
ctwa Funduszu.

Dziatalno$¢ Funduszu zwiazana jest réwniez z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z ktérymi zawierane sa transakcje dotyczace
papieréw wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach odkupu
(repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP w przypad-
ku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony transakcji
Fundusz moze otrzymac ptatnos¢ z opdznieniem lub nie otrzymac
jej w ogéle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ aktywdéw Funduszu,
a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym Funduszu beda zawierad
w umowach postanowienia majace na celu ograniczenie lub wyta-

Ryzyko to dotyczy wszystkich obligacji nie emitowanych przez Skarb
Panstwa

31/12/2005 31/12/2004

Wartos$c¢ w tys. Wartos$c¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogétem w aktywach ogétem

Aktywa obcigzone

ryzykiem kredytowym 16 067 / 3,19% 24 045/ 797%

Ryzyko koncentracji kredytowej

Zaangazowanie Funduszu wobec podmiotéw z Grupy Kapitatowej,
Polimex-Mostostal Siedlce SA. na dzief 31 grudnia 2005 roku wynio-
sto 5980 tysiecy ztotych, co stanowito 1,19 % aktywdéw Funduszu.

Zaangazowanie Funduszu wobec podmiotéw z Grupy Kapitatowej,
Prokom Software S.A. na dzier 31 grudnia 2005 roku wyniosfo
3100 tysiecy zfotych, co stanowito 0,62 % aktywdéw Funduszu.

Ryzyko walutowe

Wartos¢ jednostki uczestnictwa jest nominowana w ztotych, jed-
nakze Fundusz moze nabywac waluty obce oraz inwestowaé w ak-
tywa nominowane w walutach obcych, zatem moga na wartosc jed-
nostki oddziatywac zaréwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany
prawa dewizowego jak i zmiany kurséw walutowych. Zmiany kurséw
walutowych moga wiec wptywac na wartos¢ jednostki uczestnictwa
jak réowniez moga wptywad na wartos¢ dywidend i odsetek uzyski-
wanych przez Fundusz. Ryzyko nabywania walut obcych oraz ryzy-
ko inwestowania w aktywa nominowane w walutach obcych bedzie
minimalizowane przez zawieranie transakcji zabezpieczajacych.
Niemniej istnieje prawdopodobiefstwo niepetnego dopasowania
instrumentéw zabezpieczajacych, co moze spowodowad wptyw wa-
han kurséw walut na jednostke uczestnictwa Funduszu.

Strategia ta moze takze znaczaco ograniczac stope zwrotu wyra-
zona w walucie obcej, jezeli waluta, w ktérej nominowane sa aktywa
umachnia sie wzgledem ztotego.

Transakcje zabezpieczajace, majace na celu redukcje ryzyka walu-
towego, moga wywotac inne rodzaje ryzyk, takie jak ryzyko niewy-
ptacalnosci partnera transakcji, ktére zostato opisane przy oma-
wianiu ryzyka kredytowego, a takze wyceny instrumentu zabezpie-
czajacego (np. ,cross-currency hedge" tj. walutowe transakcje wy-
miany ptatnosci).

Na dzien bilansowy aktywa Funduszu nie byty obciazone ryzykiem
walutowym ze wzgledu na brak lokat w walutach obcych.

Na dzier 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie posiadat aktywéw ani
pasywdéw denominowanych w walutach obcych.

NOTA NR 6 = INSTRUMENTY POCHODNE

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie inwestowat w in-
strumenty pochodne.

NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
Stan na 31/12/2005

czenie przedmiotowych ryzyk w zwiazku z realizacja poszczegél- ~ Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Warto$¢

nych transakcji. Czynno$ci powyzsze moga jednakze czasami oka- w tys. PLN

zac sie niewystarczajace, w szczegdlnosci w zakresie zastosowania BS040106 02/01/2006 2428
dostatecznych zabezpieczen.

PS0O310A 02/01/2006 4000

PS0310B 03/01/2006 4000
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Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
Stan na 31/12/2004

Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu Wartos¢

w tys. PLN
BS120105 03/01/2005 6906
BS190105 03/01/2005 9997

Transakcje przedstawione powyzej sa transakcjami w wyniku, kté-
rych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci.

Na dzien 31/12/2005 roku oraz na dzier 31/12/2004 roku Fundusz
nie posiadat transakcji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat ani nie
wykorzystat kredytéw i pozyczek pienieznych w kwocie stanowia-
cej, na dzien ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywéw
Funduszu.

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozy-
czek pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich udzielenia wie-
cej niz 1% wartosci aktywdw Funduszu.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Na dzier 31 grudnia 2005 roku Fundusz nie posiadat lokatach de-
nominowanych w walutach obcych.

Na dzien 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie posiadat lokat denomi-
nowanych w walutach obcych.

NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA.

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu
Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat)

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Akcje 4221 1378
Dtuzne papiery wartosciwe 8880 1425

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Akcje 17 290 7462
Dtuzne papiery wartosciowe (2 861) 3716

NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU

Towarzystwo otrzymuje ze $rodkéw Funduszu wynagrodzenie z ty-
tutu zarzadzania Funduszem i reprezentowania go wobec oséb trze-
cich. £aczne roczne wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarza-
dzania Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu, nie moze
by¢ wieksze niz 2%, w skaliroku, liczonego jako 360 dni od $redniej
wartos$ci aktywoéw netto Funduszu w danym roku. W okresie spra-
wozdawczym Towarzystwo naliczato optate za zarzadzanie w mak-
symalnej wysokosci 2% Sredniej wartosci aktywéw netto Funduszu.

Opfata za zarzadzanie

31/12/2005 (w tys. PLN) 31/12/2004 (w tys. PLN)

5634 2775

NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH
UCZESTNICTWA

Wartos¢ aktywow netto

31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002
(w tys. PLN) (w tys. PLN) (w tys. PLN) (w tys. PLN)
494 411 252 894 128 584 70 565

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w PLN

31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002

31/12/2005

194,33 177,48 162,13 146,95

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny,
tytufy oraz wptyw wywofanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownosé Funduszu.

Data ogtoszenia Cena btedna
korekty

23/03/2005

Data wyceny Cena Poprawna

10/03/2005 181,63 181,69

Przyczyna powstania btedu w wycenie wartosci aktywéw netto
przypadajacej na jednostke uczestnictwa byto przyjecie do wylicze-
nia $redniej ceny z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dla obliga-
cji OKO805. Btad anonimowego uczestnika MTS-CETO polegajacy
na umieszczeniu oferty sprzedazy znacznie odbiegajacej od cen
rynkowych zostat wychwycony i na tej podstawie MTS-CETO poin-
formowata o korekcie ceny zgtoszonej w ofercie sprzedazy. Komu-
nikat MTS-CETO w przedmiotowej kwestii zostat opublikowany po
momencie uzgodnienia i wystania wyceny

Wszelkie korekty zwigzane ze zmiang wyceny zostaty wykonane
w czasie pozwalajacym na przyznanie i umorzenie jednostek uczest-
nictwa wedtug prawidtowych wartosci aktywéw netto najednostke
uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywéw netto najednostke uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia
sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
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Informacje dodatkowe

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubie-
gtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystapito.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po
dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu fi-
nansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity istotne zdarzenia, ktére naleza-
toby uja¢ w sprawozdaniu finansowym.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny,
tytufy oraz wptyw wywofanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownos¢é Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty btedéw podsta-
wowych

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywéw netto najednostke uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia
sie transakcji zawieranych przez Fundusz

Zestawienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

BILANS
Pozycje bilansu po przeksztatceniu Pozycje bilansu przed przeksztatceniem
31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN
I.1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15 1.3 Srodki Pienigzne 806
- rachunki bankowe 15
- lokaty krétkoterminowe 791
I. 2. Naleznosci 10 I.1. Lokaty 250724
- papiery wartosciowe 250724
I. 3. Transakcje przy zobowigzaniu sie 16903 akcje 50 665
drugiej strony do odkupu obligacje 160 082
I. 4. Sktadniki lokat notowane 207 938 bony skarbowe 21678
na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe 157 273
akcje 50 665 papiery niedopuszczone do publicznego obrotu 18 299
I. 5. Sktadniki lokat nienotowane 29 612 1. 4. Naleznosci 2949
na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe 28 821
Depozyty bankowe 791 odsetki 2938

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Pozycje rachunku wyniku z operacji po przeksztatceniu

Pozycje rachunku wyniku z operacji przed przeksztatceniem

31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN
I. Przychody z lokat 7557 I. Przychody z lokat 7573
1. Odsetki 6167
2. Przychody odsetkowe 6996 2. Odpis dyskonta 845
Il. Koszty Funduszu 4161 Il. Koszty operacyjne 4177
3. Optaty dla depozytariusza 181 3. Optaty dla depozytariusza 182
4. Optfaty zwiazane z prowadzeniem rejestru 1 10. Amortyzacja premii 16
aktywéw Funduszu
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Pozycje rachunku przeptywoéw pienieznych

Pozycje rachunku przeptywdéw pienieznych

po przeksztatceniu przed przeksztatceniem

31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN

1.2) Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 10 267 000 1.2) Z tytutu zbycia sktadnikdw lokat 10 267 000

Dtuzne Papiery wartosciowe 10 267 000 Obligacje 9 349
Pozostate papiery wartosciowe 10 257 651

11.2) Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 10 356 817 11.2) Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 10 356 817

Dtuzne Papiery wartosciowe 10 351534 Obligacje 53074

Listy zastawne 5283 Pozostate papiery wartosciowe 10303 743
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Oswiadczenie depozytariusza

Dziatajac stosownie do dyspozycji & 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZzdziernika 2004 roku w sprawie szcze-
gélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych — ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla CitiPtynno$ciowy Specjalistyczne-
go Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane dotyczace standéw aktywéw, w tym w szczegél-
nosci aktywdéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz pozytkéw z tych aktywoéw przedsta-
wionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

Dyrektor Departamentu Dyrektor

Operacji Rynkéw Finansowych Departament Sprzedazy
i Klientéw Strategicznych Ustug Powierniczych
Krzysztof Anusiewicz Tomasz J. Stachurski

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A.

Przeprowadzili§my badanie zataczonego sprawozdania finansowego CitiPtynnosciowy Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwar-
tego z siedzibg w Warszawie przy ul. Traugutta 7/9, na ktére sktada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat we-
dtug stanu na dziers 31 grudnia 2005 r. 0 wartosci 222.157 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 r., ktéry wykazuje ak-
tywa netto i kapitaty na sume 231.945 tys. ztotych, rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy korficzacy sie tego dnia, wykazujacy dodat-
ni wynik z operacji w kwocie 9.870 tys. ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy konczacy sie tego dnia wykazujacy
zwiekszenie stanu aktywéw netto o kwote 85.075 tys. ztotych, rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia
wykazujacy zwiekszenie stanu Srodkéw pienieznych netto o kwote 17.190 tys. ztotych oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. jest odpowiedzialny za prawidtowo$¢ ksiag rachunkowych oraz rze-
telnosc¢ ijasnosc sprawozdania finansowego CitiPtynnosciowy Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego sporzadzonego zgod-
nie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002r., nr 76, poz. 694 z pézniej-
szymi zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi. Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie,
wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachun-
kowosci, norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzyna-
rodowych Standardéw Rewizji Sprawozdan Finansowych. Przepisy te wymagaja, aby badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone
w taki sposéb, aby uzyskac racjonalna pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. Badanie obejmuje
sprawdzenie w oparciu o metode wyrywkowa dowoddéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawo-
zdaniu finansowym. Badanie obejmuje réwniez ocene poprawnosci stosowanych zasad rachunkowosci, znaczacych szacunkéw dokona-
nych przez Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. oraz ocene ogdlnej prezentacji sprawozdania finan-
sowego. Wyrazamy przekonanie, ze przeprowadzone przez nas badanie stanowi wystarczajaca podstawe dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe CitiPtynnosciowy Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego przedstawia
rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzief 31 grudnia 2005 r., wynik z operacji
oraz przeptywy pieniezne za rok obrotowy korczacy sie tego dnia, zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okreslonymi w ustawie z dnia 29
wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawo-
zdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu CitiPtynnosciowy Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Stwierdzamy, ze List Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. skierowany do uczestnikéw Funduszu zawiera infor-
macje, o ktérych mowa w § 37 punkt 1rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnech (Dz. U. z 2004 r., nr 231, poz. 2318 z pdéZniejszymi zmianami) i sa one zgodne z danymi zawartymi
w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Do sprawozdania finansowego dotaczono O$wiadczenie Depozytariusza.

Biegty rewident nr 796/1670 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr 796/1670,
Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu

Za KPMG Audyt Sp. z o.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
David Pozzecco, Dyrektor

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .



CitiPtynnosciowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Nazwa Funduszu

Fundusz jest osoba prawna i dziata pod nazwa ,,CitiPtynnosciowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty"”, zwany dalej ,,Fundu-
szem". Fundusz moze uzywac skréconej nazwy CitiPtynnosciowy SFIO oraz odpowiednika tej nazwy w jezykach obcych. Fundusz zostat
zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfj 124, w dniu 11 wrze$nia 2002 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd nr DFI1-4033-5/3-1/02-2247 z dnia 13 sierpnia

2002 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Specjalizacja Funduszu

Zgodnie ze Statutem CitiPtynnosciowy Specjalistyczny Fundusz In-
westycyjny Otwarty uczestnikami Funduszu moga by¢ wytacznie
osoby prawne.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Funduszu jest osigganie przychodéw z lokat netto Funduszu.
Punktem odniesienia dla oceny realizacji celu inwestycyjnego w okre-
sach rocznych, zwanym dalej indeksem, jest sktadana stopa pro-
centowa WIBID overnight, pomniejszona o stope rezerwy obowiaz-
kowej w NBP dla lokat ztotowych, wyliczana narastajaco kazdego
dnia w okresie rocznym. Szczegdétowy sposéb wyliczenia indeksu
jest podawany do wiadomosci Uczestnikéw w prospekcie informa-
cyjnym Funduszu. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwe-
stycyjnego.

Lokaty Funduszu

Podstawowym kryterium doboru lokat jest uzyskiwanie mozliwie
wysokiej stopy zwrotu przy jednoczesnym minimalizowaniu ryzyka
niewyptacalnosci emitentéw papieréw dtfuznych, w ktére inwestuje
Fundusz, ryzyka zmiennosci stép procentowych, ryzyka kursowe-
go, ryzyka ograniczonej ptynnoscii ryzyka niewyptacalnosci banku,
w ktérym dokonywane sa lokaty.

Fundusz przy dokonywaniu lokat stosuje ograniczenia inwestycyj-
ne wtasciwe dla funduszu inwestycyjnego zamknietego.

1. Aktywa Funduszu, z zastrzezeniem ust. 3 i 4, beda lokowane
wyfacznie w:

1) dtuzne papiery wartosciowe z okresem pozostajacym do
wykupu nie dtuzszym niz 12 miesiecy lub majace stata sto-
pe procentowa o okresie nie dtuzszym niz 12 miesiecy emi-
towane przez podmioty posiadajace wysoka wiarygodnos¢
kredytowa badZ ktérych gwaranci posiadaja taka wiarygod-
nos¢é,

2) wierzytelnosci pieniezne z wyjatkiem wierzytelnosci wobec
0s6b fizycznych, o terminie wymagalnosci nie dtuzszym niz
rok, zaciggniete przez podmioty posiadajace wysoka wia-
rygodnos¢ kredytowa, badZ ktérych gwaranci posiadaja
taka wiarygodnos¢,

3) depozyty o terminie zapadalnosci, w bankach krajowych,
bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych w ro-
zumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych,

4) walute polska, waluty panstw obcych lub euro,

5) instrumenty pochodne, wtym niewystandaryzowane in-
strumenty pochodne, zwigzane z dfuznymi papierami war-
tosciowymi, oferowane przez podmioty posiadajace wyso-
ka wiarygodnos¢ kredytowa, badz ktérych gwaranci posia-
daja taka wiarygodnos¢,

6) Instrumenty rynku pienieznego podmiotéw posiadajacych
wysoka wiarygodnos$¢ kredytowa badz, ktérych gwaranci
posiadaja taka wiarygodnos$¢, pod warunkiem, ze sa zby-
walne.

2. Dochody osiggniete w wyniku dokonanych inwestycji, wiacza-
jac wto dywidendy iodsetki, powiekszaja warto$¢ aktywow
Funduszu, jak réwniez odpowiednio zwiekszaja wartos¢ jedno-
stek uczestnictwa Funduszu. Fundusz nie bedzie wyptacac tych
dochoddéw jego Uczestnikom bez odkupywania jednostek uczest-
nictwa.

3. Fundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych fundu-
szy zarzadzanych przez Towarzystwo. Fundusz nie moze naby-
wac jednostek uczestnictwa innych funduszy zarzadzanych
przez Towarzystwo w ramach przyjmowania zapiséw na te jed-
nostki uczestnictwa w okresie po doreczeniu zezwolenia na
utworzenie danego funduszu a przez wpisaniem tego funduszu
do rejestru funduszy inwestycyjnych.

4. Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa wy-
standaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty pochod-
ne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego.

Limity inwestycyjne Funduszu

1. Papiery wartos$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego wy-
emitowane przez jeden podmiot, wierzytelnosci wobec tego
podmiotu nie moga stanowic¢, z zastrzezeniem pkt 3, tacznie
wiecej niz 20% wartosci aktywoéw Funduszu.

2. Ograniczen, o ktérych mowa w pkt 1, nie stosuje sie do papie-
réw wartosciowych emitowanych, poreczonych lub gwaranto-
wanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa
nalezace do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe,
ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD.

3. Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie
moga stanowi¢ wiecej niz 25% wartosci aktywoéw Funduszu,

4. Depozyty wjednym banku krajowym, banku zagranicznym lub
instytucji kredytowej nie moga stanowi¢ wiecej niz 20% war-
tosci aktywdédw Funduszu.

5. Waluta obcajednego panstwa lub euro nie moze stanowi¢ wie-
cej niz 20% wartosci aktywdw Funduszu.

6. Jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego lub
tytuty uczestnictwa emitowane przez jedna instytucje wspél-
nego inwestowania nie moga stanowi¢ wiecej niz 50% wartosci
aktywdéw Funduszu.

7. Suma wartosci lokat Funduszu, o ktérych mowa w ust.1i 3 ,,Lo-
kat Funduszu”, listéw zastawnych wyemitowanych przez jeden
bank hipoteczny oraz wartosci pozycji w instrumencie pochod-
nym ustalonej zgodnie z przepisami regulujagcymi zawieranie
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przez fundusze inwestycyjne otwarte umaéw, ktérych przedmio-
tem sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, oraz sumy ryzyk kontrahenta nie moze
przekroczy¢ 200% wartosci aktywoéw netto Funduszu.

8. Instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instru-
menty pochodne, moga zabezpiecza¢ do 50% wartosci akty-
woéw Funduszu.

9. Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktérych
przedmiotem sa papiery warto$ciowe pod warunkiem, ze:

1)z zastrzezeniem pkt 2), taczna wartos¢ pozyczonych papie-
row wartosciowych i papieréw wartosciowych tego samego
emitenta bedacych w portfelu inwestycyjnym Funduszu nie
moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywéw netto Fundu-
szu,

2) taczna wartos$¢ pozyczonych i bedacych w portfelu inwe-
stycyjnym Funduszu listéw zastawnych wyemitowanych
przez jeden bank hipoteczny nie moze przekroczy¢ 25%
wartosci aktywow netto Funduszu.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa powyzej
Fundusz jest zobowiazany do niezwtocznego dostosowania stanu
swoich aktywéw do wymagan okreslonych w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych.

Zmiany limitow inwestycyjnych wprowadzonych od 1 stycz-
nia 2005 roku

0Od 1 stycznia 2005 roku Fundusz jest zobowigzany do niezwtocz-
nego dostosowywania swoich aktywéw do ograniczen inwestycyj-
nych, o ktérych mowa w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz
w statucie Funduszu. Poprzednie zapisy zawarte w przepisach pra-
wa pozwalaty na dostosowywanie sktadnikéw lokat w przeciagu 6
miesiecy od dnia wystapienia przekroczenia limitu inwestycyjnego.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych Banku Handlowego Spétka Akcyjna majace siedzibe w War-
szawie, ul. Traugutta 7/9. Towarzystwo zostato w dniu 12 marca

2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XIX Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego, pod numerem KRS 2717.
Do dnia 1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa
byt Bank Handlowy w Warszawie SA z siedzibg w Warszawie, ul. T. Cha-
tubinskiego 8. 0d dnia1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem
Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedziba w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku
do 31 grudnia 2005 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2005
roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okoliczno-
Sci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziafalnosci
Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kon-
tynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajacej przewidziec sie
przysztosci. Na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania finan-
sowego Funduszu nie ujawnity sie zadne przestanki Swiadczace
o mozliwos$ci zaprzestania dziatalno$ci Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktoéry przeprowadzit badanie spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie powyzszego sprawozda-
nia finansowego jest KPMG Audyt Sp. z 0. 0. z siedziba w Warszawie
przy ulicy Chtodnej 51, ktéra zostata wpisana do rejestru przedsie-
biorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stoteczne-
go Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sado-
wego, pod numerem KRS 104753. KPMG Audyt Sp. z 0. 0. jest pod-
miotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych wpisa-
nym na liste pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz nie posiada rozréznienia kategorii jednostek uczestnictwa,
ktére miatyby inny udziat w zyskach, przychodach lub kosztach Fun-
duszu.
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Zestawienie lokat — tabela gtéwna

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogdétem podanej w %)

31/12/2004 31/12/2005
Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat Wartos$¢ wediug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat
ceny nabycia wyceny na dziei  w aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem
bilansowy bilansowy
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 5783 5776 3,93 9504 9585 3,96
Dtuzne papiery warto$ciowe 117 136 118 378 80,60 186 644 187 659 7745
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 7723 7723 5,26 24913 24913 10,28
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Suma 130 642 131877 89,79 221061 222157 91,69

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymii dodatkowymi oraz notami objasniajacymiiinformacjami dodat-
kowymi, ktére stanowia integralna czes¢ sprawozdania finansowego.
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TABELA UZUPELNIAJACA - LISTY ZASTAWNE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Dtuzne papiery
wartosciowe

Rodzajrynku Nazwa
rynku

Emitent

Kraj
siedziby
emitenta

Termin
wykupu

Warunki
oprocen-
-towania

Rodzaj
listu

Podstawa
emisji

Wartos¢ Liczba Wartosé

nominalna

wediug
ceny
nabycia
wtys.

Wartos¢ Procentowy
wedtug udziat
wyceny waktywach
nadzien ogotem

bilansowy
wtys.

Suma listéw zastawnych

0O terminie wykupu powyzej 1 roku:

LZRH0408 Nienotowane na Nie
rynku aktywnym dotyczy

LZRH1008 Nienotowane na Nie

rynku aktywnym dotyczy

LZRH0410 Nienotowane na Nie

rynku aktywnym dotyczy

LZRH3107 Nienotowane na Nie

rynku aktywnym dotyczy

BRE Bank
Hipoteczny S.A.

BRE Bank
Hipoteczny S.A.

BRE Bank
Hipoteczny S.A.

BRE Bank
Hipoteczny S.A.

Polska

Polska

Polska

Polska

10/04/08

10/10/08

12/04110

31/07/06

Zmienne Hipoteczny

5.07%

List
Zastawny

Zmienne Hipoteczny

4.96%

List
Zastawny

Zmienne Hipoteczny

4T77%

List
Zastawny

Zmienne Hipoteczny

4.82%

List
Zastawny

Ustawa

o Listach
Zastawnych

i Bankach
Hipotecznych
zdn.29.08.97r.
Ustawa

o Listach
Zastawnych

i Bankach
Hipotecznych
zdn.29.08.97r.
Ustawa

o Listach
Zastawnych

i Bankach
Hipotecznych
zdn.29.08.97r.
Uchwata
Nadzwyczajnego
Walnego
Zgromadzenia
Akcjonariuszy
RHEINHYP-BRE
Bank
Hipoteczny S.A.
z dnia 30 maja
2000 roku,
zmieniona
uchwaltg
Walnego
Zgromadzenia
Akcjonariuszy
RHEINHYP-BRE
Banku

Hipotecznego S.A

zdnia 7 marca
2002 roku oraz
art12 Ustawy
o Listach
Zastawnych

i Bankach
Hipotecznych

z dnia 29 sierpnia

1997 roku

9500

200

500

1500

7300

22713

200

500

1500

73

9504

200

500

1500

7304

9585 3,96

203 0,08

506

0,21

1516

0,63

7360 3,04
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TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Dtuzne papiery wartosciowe  Rodzaj Nazwa Emitent  Kraj Termin Warunki  Warto$¢ Liczba Wartos§¢ Warto$¢ wedtug Procentowy
rynku rynku siedziby wykupu oprocen- nominalna wedtug ceny wyceny na dzien udziat
emitenta -towania nabyciaw tys. bilansowy w tys. w aktywach
ogotem
Suma papieréw wartosciowych 187654 41578 186 644 187 659 7745
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje 89900 3910 89016 89479 36,94
Nienotowane na aktywnym rynku 89900 3910 89016 89479 36,94
BHBR0401 Nie dotyczy Nie dotyczy BRE Leasing Sp.zo0.0. Polska 04/01/06 Nie dotyczy 4500 45 4497 4498 1,86
BHBR0601 Nie dotyczy Nie dotyczy BRE Leasing Sp.zo.0. Polska 06/01/06 Nie dotyczy 8000 80 7969 7994 3,30
BHBR0306 Nie dotyczy Nie dotyczy BRE Leasing Sp.zo0.0. Polska 16/03/06 Nie dotyczy 18000 180 17798 17831 7,36
IPK2102 Nie dotyczy Nie dotyczy International Polska 21/02/06 Nie dotyczy 4000 8 3940 3974 164
Paper Kwidzyn S.A.
VWL2302 Nie dotyczy Nie dotyczy ~ Volkswagen Leasing Polska 23/02/06 Nie dotyczy 19000 1900 18791 18873 779
Polska Sp. zo.0.
P0OZ1006 Nie dotyczy Nie dotyczy Miasto Poznan  Polska 24/10/06 Zmienne 3400 17 3406 3431 1,42
4.5795%
BHLP2701 Nie dotyczy Nie dotyczy Leader Price Polska 27/01/06 Nie dotyczy 18000 180 17791 17938 740
Polska Sp. z 0.0.
IPK3101 Nie dotyczy Nie dotyczy International Polska 31/01/06 Nie dotyczy 15000 1500 14824 14940 6,17
Paper Kwidzyn S.A.
Inne 10000 100 9885 9913 4,09
Nienotowane na aktywnym rynku 10000 100 9885 9913 4,09
BHAG0903 Nie dotyczy Nie dotyczy ~AIG Bank Polska S.A. Polska 09/03/06 Nie dotyczy 10000 100 9885 9913 4,09
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje 62754 37318 62742 63120 26,04
Notowane na aktywnym rynku 6754 33754 6737 6817 2,80
TZ0508 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Paristwa Polska 05/05/08 Zmienne 4,48% 3000 30000 3000 3025 1,25
Dz0109 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Pafistwa Polska 18/01/09 Zmienne 7,73% 10 10 10 1 0,00
DZz0709 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Pafistwa Polska 18/07/09 Zmienne 5,98% 55 55 57 59 0,02
Dz0811 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Pafistwa Polska 18/08/11 Zmienne 4,62% 10 10 10 10 0,00
WZz0307 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Paristwa Polska 24/03/07 Zmienne 4,62% 1119 1119 1114 1120 0,46
Wz0911 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Paristwa Polska 24/09/11 Zmienne 4,39% 2560 2560 2546 2592 1,07
Nienotowane na aktywnym rynku 56000 3564 56 005 56 303 23,24
EFLO0705 Nie dotyczy Niedotyczy ~ Europejski Fundusz Polska 07/05/07 Zmienne 10000 1000 10005 10037 414
Leasingowy S.A. 4.969%
EFL1105 Nie dotyczy Niedotyczy ~ Europejski Fundusz Polska 11/05/07 Zmienne 7000 700 7000 7019 2,90
Leasingowy S.A. 4.965%
EFL2908 Nie dotyczy Nie dotyczy ~ Europejski Fundusz Polska 29/08/07 Zmienne 4.90% 2000 200 2000 2001 0,83
Leasingowy S.A.
BRE2307 Nie dotyczy Nie dotyczy BRE Leasing Sp.zo.0. Polska 23/07/07 Zmienne 5.41% 7200 72 7200 7274 3,00
BBPH3006 Nie dotyczy Nie dotyczy BPH Leasing S.A. Polska 30/06/08 Zmienne 4.80% 15000 1500 15000 15000 6,19
BHBR2307 Nie dotyczy Nie dotyczy BRE Leasing Sp.zo.0. Polska 23/07/08 Zmienne 5.41% 6000 60 6000 6061 2,50
SG090109 Nie dotyczy Nie dotyczy Société Générale S.A. Polska 09/01/09 Zmienne 4.65% 7000 14 7000 7074 2,92
PKP0211 Nie dotyczy Nie dotyczy Polskie Koleje Polska 06/02/11 Zmienne 5.10% 1800 18 1800 1837 0,76
Panstwowe
Inne 25000 250 25001 25147 10,38
Nienotowane na aktywnym rynku 25000 250 25001 25147 10,38
BHVW1907 Nie dotyczy Niedotyczy VW Bank Polska S.A. Polska 19/07/07 Zmienne 4.71% 15000 150 15001 15142 6,25
BHAG2706 Nie dotyczy Nie dotyczy ~AlG Bank Polska S.A. Polska 27/06/08 Zmienne 4.94% 10000 100 10000 10005 413
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TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY

(W tys. PLN z wyjatkiem wartosci w danej walucie — odpowienio w PLN)

Depozyty Nazwa Kraj Waluta Warunki Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Warto$¢ Procentowy

banku siedziby oprocentowania wedtug ceny wedtug ceny wedtug wyceny wedtug wyceny udziat

banku nabycia nabycia na dzien bil y nadzien bil y waktywach

w danej walucie  wtys. PLN w danej walucie w tys. PLN ogotem

Depozyty w walutach pafistw Bank Handlowy  Polska PLN 2,86% 24912 827 24913 24912 827 24913 10,28
nalezacych do OECD w Warszawie

TABELA DODATKOWA — GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT

(W tys. PLN)
Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj taczna  Wartos¢ wedlug ~ Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
liczba ceny nabyciawtys.  wyceny na dzien w aktywach ogotem
bilansowy w tys.
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa Dtuzne papiery warto$ciowe 18 1800 1837 0,76

TABELA DODATKOWA — GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY
(W tys. PLN)

Nazwa grupy kapitatowej Wartos$¢ wedtug wyceny Procentowy udziat
na dzien bilansowy w tys. w aktywach ogotem

Volkswagen AG 34015 14,04
BRE Bank S.A. 53 243 21,98
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Bilans

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
podanej w PLN)

31/12/2004 31/12/2005

. AKTYWA 146 875 242 246
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 0 0
2. Naleznosci 0 2
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 14998 20087
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3797 6817
- dtuzne papiery warto$ciowe 3797 6817

- listy zastawne 0 0

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 128 080 215 340
- dtuzne papiery warto$ciowe 114 581 180 842

- listy zastawne 5776 9585

- depozyty bankowe 7723 24 913

6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. ZOBOWIAZANIA 5 10 301
lll. AKTYWANETTO 146 870 231945
IV. KAPITAL FUNDUSZU 132 861 208 066
1. Kapitat wptacony 2616 150 3206 925
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (2483 289) (2998 859)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 14006 23 854
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 14 083 23895
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (77) 41)
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 3 25
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI 146 870 231945
VIII.LICZBA JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 1290,41765 1935,37902
IX. WARTOSC AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 113 815,79 119 845,00

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralng cze$¢ sprawozdania
finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(W tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-

-31/12/2004 -31/12/2005

.  PRZYCHODY Z LOKAT 12239 10719
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 12239 10719
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0
4. Pozostate 0 0
Il. KOSZTY FUNDUSZU 903 907
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 856 795
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 17 21
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 1 2
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 22 12
10. Koszty odsetkowe 0 77
11. Ujemne saldo roznic kursowych 0 0
12. Pozostate 7 0
Ill. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO 903 907
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO 11336 9812
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) (72) 58
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (75) 36
- z tytutu réznic kursowych 0 0

2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3 22
- z tytutu réznic kursowych 0 0

VIIl. WYNIK Z OPERACJI 11264 9870
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 8728,96 5099,78

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integral-
na czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa po-
danej w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 55518 146 870
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 11264 9870
a) przychody z lokat netto 11336 9812
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (75) 36
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3 22
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 11264 9870
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0 0
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 80088 75205
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 2135289 590 775
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) (2055 201) (515 570)
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 91352 85075
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 146 870 231945
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 208 612 196 146
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 19614,19093 5012,89572
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 18 839,11090 4251,10356
c) saldo zmian 775,08003 761,79216
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 23 952,57094 28 965,46666
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 22662,15329 26 913,25685
c) saldo zmian 1290,41765 2052,20981
Il. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 107 731,00 113 815,79
2. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 113 815,79 119 845,00
3. procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 5,65% 5,30%
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 107 748,59 113 878,16
- data wyceny 2004/01/02 2005/01/03
5. maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 113797,43 119 845,00
- data wyceny 2004/12/31 2005/12/31
6. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 113797,43 119 831,43
- data wyceny 2004/12/31 2005/12/30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO, W TYM: 0,4% 0,5%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,4% 0,4%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,0% 0,0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,0% 0,0%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0,0% 0,0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,0% 0,0%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0,0% 0,0%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia
integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Rachunek przeptywoéw pienieznych

(W tys.PLN)
01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJINEJ (86 462) (57 915)
. Wplywy 10 271 256 6964 823
1. Z tytutu posiadanych lokat 3378 4223
2. Ztytutu zbycia sktadnikow lokat 10 267 000 6959 819
Dtuzne papiery warto$ciowe 10 267 000 6959819
3. Pozostate 878,35 781,26
Il.  Wydatki 10 357 718 7022738
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0
2. Ztytutu nabycia sktadnikow lokat 10 356 817 7021984
- Dtuzne papiery warto$ciowe 10 351 534 7018 167
- Listy zastawne 5283 3817
3. Ztytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 855 716
4. Ztytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
5. Ztytutu optat dla Depozytariusza 16 16
6. Ztytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 0 0
7. Ztytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0
8, Ztytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0
9. Ztytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 3
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 30 19
B. PZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ 79 688 75105
. Wplywy 2134889 590 775
1. Ztytulu zbycia jednostek uczestnictwa 2134 889 590775
2. Ztytulu zaciggnietych kredytow 0 0
3. Ztytutu zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 0 0
6. Pozostate 0 0
Il.  Wydatki 2055201 515 670
1. Ztytutu zbycia jednostek uczestnictwa 2055201 515670
2. Ztytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0
3. Ztytulu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Ztytutu wyemitowanych obligacji 0 0
6. Ztytutu wyptaty przychodow 0 0
7. Ztytutu udzielonych pozyczek 0 0
8. Odsetki 0 0
9. Pozostate 0 0
C. SKUTKIZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH | EKWIWALENTOW SRODKOW PIENIEZNYCH 0 0
D. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH NETTO (6 774) 17190
E. SRODKI PIENIEZNE | EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA POCZATEK OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO 14 497 7723
F.  SRODKI PIENIEZNE | EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA KONIEC OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO 7723 24913
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Noty objasniajace

NOTA NR1- POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
Uwagi ogélne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachun-
kowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318, z p6z-
niejszymi zmianami) oraz sporzadzit powyzsze roczne sprawozda-
nie finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz prze-
piséw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (Dz. U.
z2002r.nr 76, poz. 694, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finan-
sowym

Sprawozdanie zostato sporzadzone wedtug nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim
i w walucie polskiej, zgodnie z formatem okreslonym przez Roz-
porzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywdéw netto
jednostke uczestnictwa, ktéra podana jest w zt, oraz liczby jed-
nostek uczestnictwa podanych w sztukach.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu
obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
c) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasada-
mi rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci Fun-
duszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujacych na dzien bi-
lansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,

Rachunek przeptywow pienieznych,

N v~ W

Noty objasniajace,
8. Informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzieh 31 grudnia 2005 roku zawiera
dane poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych
Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu wedfug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska. Sktadniki lokat nabyte
nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia réwnej zero. Cena na-
bycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych

wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po przelicze-
niu wedtug $redniego kursu NBP obowigzujacego w dniu ujecia ope-
racji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte
przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 12:00 (godzina wskazana
przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie dostepne kursy w dniu
wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o godzinie 12:00 brak jest po-
twierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wyce-
nie aktywdéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru warto$ciowego w wy-
niku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych
w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pier-
wotnego dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmu-
je sie je w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej,
po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej wa-
luty przez Narodowy Bank Polski na dzier ujecia operacji w ksiegach
rachunkowych Funduszu.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji
kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, nie stanowiace lo-
kat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmu-
je sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do
dnia rozliczenia wycenie podlega forward walutowy, ujmowany jako
niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozli-
czeniowego i sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu,
a transakcje sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie
uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut
stanowi przychdd lub koszt Funduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg wyceny na dzien bilan-
sowy dotyczace dtuznych papieréw wartosciowych wykazane w ze-
stawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmuja warto$¢ nominatu
- odpowiednio na dzien zakupu i dzien bilansowy — oraz naliczone
odsetki.

Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dfuznych papie-
réow wartosciowych w nastepujacy sposoéb:

- w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych
na aktywnym rynku — odsetki naliczone sa przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej

- w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej — odsetki naliczone sa zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta

- wprzypadku dtuznych papieréw wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, réznica miedzy wartos-
cig biezaca a wartoscia w cenie nabycia jest ujmowana w cato-
$ciw niezrealizowanych zyskach stratach (w przypadku sprze-
dazy odpowiednio w zrealizowanych zyskach/starach).

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego badz
wyptaconeqo jest dzien ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczest-
nictwa w odpowiednim rejestrze.

W przypadku odkupywania jednostek uczestnictwa jako metode
rozchodu jednostek uczestnictwa stosuje sie metode ,,FIFO", tzn.
Fundusz odkupuje jako pierwsze jednostki zbyte najwczesniej.

Na dzient 31 grudnia 2005 roku Fundusz uwzglednit zmiany w kapi-
tale wptaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane
z wptatamii wyptatamirozliczonymi wedfug wartosci na jednostke
uczestnictwa z dnia 30 grudnia 2005 roku.
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Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotycza. Fundusz tworzy
rezerwe na przewidywane wydatki (Preliminarz kosztéw). Ptatnosci
z tytutu kosztéw funduszu zmniejszaja uprzednio utworzona rezer-
we. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnio-
nej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdéw netto w dniach wyceny.

Wycena sktadnikéw lokat

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostep-
nego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kur-
su zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci sta-
nowiacej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych
mowa w pkt. 3.

2. Fundusz z uwagi na posiadang strukture lokat oraz cel inwesty-
Wycena aktywoéw Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow netto cyjny bedzie okres’Ia1 w dniu dokonywania wycgn.y osFatnle do-
Funduszu i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa do- stepne kursy, o ktérych mowa w ust. 5, 0 godzinie 12:00.
konywane sa w Dniach Wyceny, przypadajacych na wszystkie dni Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tacznym spet-
regularnych sesji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warsza- nieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego sktadnika
wie S.A oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego. aktywéw Funduszu nastepujacych kryteriéw:
Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny bedzie okre- - papiery wartoéciowe bedace przedmiotem obrotu na tym
$lat Vél grgu dokonywania wyceny ostatnie dostepne kursy, o godzi- rynku sa jednorodne,
nie 12:00.
- zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani na-
Odsetki od srodkéw pienieznych i przychody odsetkowe od lokat bywcy i sprzedawcy,
bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej. - ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.
Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,HIFO", tzn. pierw- 3. Za wiarygodnie oszacowana wartos$¢, o ktérej mowa w ust.1,
sze sprzedawane sa papiery o najwyzszej cenie nabycia. W przy- pkt. 2173 uznaje sig wartos¢ wyznaczong wedfug nastepujacej
padku instrumentéw wycenianych w wysokoéci skorygowanej ceny kolejnosci, na podstawie:
?abyFl.a,koszgcowaneJ przz z.astpsowgnlu efektty’wvnej stopy.pro.cen-. 1) nietransakcyjnego kursu fixingowego przyjmowanego dla
bqw'ej,ja. 0 pufr\{vs.z;\ sprze a}e SIe papiery wartosciowe o najwyzsze) instrumentéw notowanych na MTS Ceto S.A. z dnia wyceny
iezacej wartosci ksiegowej. a w przypadku jego braku,
Wartosc aktyyva nett’o Funduszu na Jednostkg uczestnlctwaljest 2) <redniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego
rowna wartosci aktywdéw netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielo- najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym ze uwzglednianie
nej prze; cgtkqwnq Ilcztbgligdn?stzk uczestnictwa, ktére w tym dniu wylacznie ceny w ofertach sprzedazy badz wytacznie w ofer-
$q W posiadaniu uczestnikow Funduszu. tach kupna jest niedopuszczalne a w przypadku jej braku,
Aktywa anduszu Yvycema sle.a z.obow@’ze_mla andyszu usta{a s!e 3) wartosci oszacowanej skfadnika lokat przez wyspecjalizo-
wedtug wiarygodnie oszacowanej wartos$ci godziwej w rozumieniu wana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustu-
art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci R . )
(D2.U. 2 2002 r.. Nr 76, poz.694 7 pdin. zm.) w dniu wyceny. z za- gi (Bloomberg a przy jego braku Reuters a przy jego braku
¢ Ot . q P N pozn. zm. yeeny, Barra), oile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
strzezeniem zasad wyceny: jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktad-
- dtuznych papieréw wartoéciowych nienotowanych na aktyw- nikiem a w przypadku jej braku,
nym rynku, 4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznia-
- papieréw wartosciowych nabytych przy zobowiazaniu sie dru- cego sig istotnie papieru wartosciowego, w szczegdinosci
giej strony do odkupu, o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
- zobowiazan z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zo- 4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wigcej niz
bowiazaniu sie Funduszu do odkupu. jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku gtéwnego,
. i o w oparciu, o ktéry ustalana jest wartos¢ danego sktadnika akty-
1. Wartos¢ godZ|4wq sktadmkgw lokat n’otowanych na aktywnym woéw Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej kolejnosci mozliwos¢
rynku ustala sie w nastepujacy sposob: dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku a jako réw-
1) jezeli dzier wyceny jest réwnoczegnie zwyktym dniem do- noprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sie wolumen obrotu na
konywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o: danym papierze wartosciowym lub liczbe zawartych transakcji
na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku gtéwnego,
a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny uzasadnionego polityka inwestycyjna Funduszu, dokonuje sie na
kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z za- koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.
strzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Funduszu doko- L . .
nywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknie- 5. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
cia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs. wartosci z zastrzezeniem ust 6 i 7 wycenia sie wedtug:
b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktérym mowa 1) wprzypadku dfuznych papieréw wartos’ciowych, listéw za-
w pkt.1a —innej ustalonej przez rynek wartosci stano- stawnych, wekslii depozytéw - skorygowanej ceny nabycia,
wiacej jego odpowiednik, w szczegéInosci cene $rednia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
transakcji wazona wolumenem obrotu. towej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zali-
cza sie odpowiednio do przychoddéw odsetkowych albo kosz-
2) jezelidzieh wyceny jest rownoczes$nie zwyktym dniem do- téw odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwo-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu $ci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny,
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym skfadniku L o . -
aktywdw albo wolumen obrotéw na danym sktadniku akty- 2) wprzypadku papierow wartosciowych innych niz w pkt.1-
wow jest znaczaco niski w oparciu o wiarygodnie oszaco- wartosci godziwej spetniajacej warunki okreslone w ust. 3.
wana wartosc¢ godziwa wedtug metod wyceny okreslonych W przypadku przeszacowania papieru warto$ciowego do
w ust. 3: wysokosci skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa
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wartos¢ papieru wartosciowego wynikajaca z ksiagg rachun-
kowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalona
skorygowana cene nabycia.

6. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu ujawnione w pozycji ,transakcje przy zobowiaza-
niu sie drugiej strony do odkupu” wycenia sig, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny naby-
cia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych,
przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, po-
czawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty
réznicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej.

7. Obligacje od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sa metoda skory-
gowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej, metoda korekty réznicy pomiedzy
ceng wykupu danej obligacji a ceng, po jakiej Fundusz wycenit
obligacje w ostatnim dniu notowania.

8. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz
wycenia wedtug kursu okreslajacego stan rozliczen Funduszu
i instytucji rozliczeniowej. Kontrakty terminowe zawarte poza
aktywnym rynkiem wycenia sie wedtug wartosci godziwej, me-
toda okreslajaca stan rozliczeh Funduszu ijego kontrahenta
wynikajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad
wyceny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kon-
traktu.

9. W dniu wyceny zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionych
opcji notowanych na aktywnym rynku wycenia sie wedtug war-
tosci ustalonej zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 1-5.

10. Jednostki uczestnictwa iinne tytuty uczestnictwa w instytu-
cjach zbiorowego inwestowania, nienotowane na aktywnym
rynku wyceniane sq wedtug ostatniej ogtoszonej przez Insty-
tucje wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa przy
uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej
w okresie pomiedzy ogtoszeniem wartosci jednostki a dniem
wyceny.

11. Papiery warto$ciowe notowane na zagranicznych rynkach wy-
cenia sie w sposéb okreslony w ust.1przy czym w zakresie kry-
terium wyboru rynku gtéwnego stosuje sie odpowiednio posta-
nowienia ust. 4

12. Zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju
notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na ak-
tywnym rynku — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje sie w walucie polskiej po przelicze-
niu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczone-
go dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Jezeli zagra-
niczne papiery warto$ciowe sg notowane lub denominowane
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kur-
su, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego dostep-
nego $redniego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank
Polski.

13. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci
i zobowigzania wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
zgodnie z ust.12.

14. Zmiany w stosowanych przez Fundusz zasadach wyceny beda
publikowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa
kolejne lata.

WPROWADZONE ZMIANY UJMOWANIA
| METOD WYCENY SKLADNIKOW LOKAT

Zmiany wprowadzone w 2004 roku

W 2004 roku Fundusz nie wprowadzit istotnych zmian w polityce
rachunkowosci.

Zmiany wprowadzone w 2005 roku

Wprowadzone od 1 stycznia 2005 roku zmiany polityki rachunko-
wosci Funduszu wynikaty z zasad wprowadzonych przez Rozporza-
dzenie Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w spra-
wie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdZniejszymi zmianami)

Zmiany w ujmowaniu skfadnikow aktywow i pasywow Fun-
duszu

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi od-
setkami

- notowanych na aktywnym rynku — wartos$¢ ustalona w stosun-
ku do ich wartos$ci nominalnej i wartos$¢ naliczonych odsetek
do dnia 31 grudnia 2004 roku ujmowana byta w ksiegach ra-
chunkowych odrebnie, przy czym odsetki ujmowane byty jako
naleznosci. Od 1stycznia 2005 roku powyzsze wartosci wyka-
zuje sie facznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat

- wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej — wartos$¢ wyni-
kajaca z wyceny, obejmujaca naliczone odsetki, ujmowana jest
w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu tacznie. Do dnia 31
grudnia 2004 roku dtuzne papiery wartosciowe wyceniane me-
toda liniowej amortyzacji réznicy miedzy cena nabycia a war-
toscig nominalng ujmowane byty odrebnie od naliczonych od-
setek. Odsetki nalezne byty ujmowane jako naleznosci.

Fundusz ujmuje w ksiegach rachunkowych transakcje nabyciai zby-
cia sktadnikow lokat w dniu zawarcia transakcji. W poprzednim okre-
sie sprawozdawczym jedynie sktadniki lokat nabyte lub zbyte w trans-
akcjach objetych systemem gwarantujacym ich rozliczenie byty
ujmowane w dacie zawarcia transakcji. Pozostate transakcje byty
ujmowane w dacie rozliczenia.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku aktywa funduszu bedace przedmiotem
notowan na rynku zorganizowanym byty wyceniane, a zobowigzania
zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku byty ustalane
wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.
Rynek zorganizowany definiowany byt jako wyodrebniony pod wzgle-
dem organizacyjnym i finansowym, dziatajacy regularnie system,
zapewniajacy jednakowe warunki zawierania transakcji oraz po-
wszechny i réwny dostep do informacji o tych transakcjach.

Od dnia1stycznia 2005 roku aktywa funduszu wycenia sig, a zobo-
wigzania funduszu ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej war-
tosci godziwej. Wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa dla in-
strumentéw finansowych notowanych na rynku to wartos$c obliczo-
na w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku.

W przypadku papieréw wartosciowych, dla ktérych nie byto mozli-
wosci statego okreslenia ich wartos$ci rynkowej, nabytych z dyskon-
tem lub premia, do dnia 31 grudnia 2004 roku Fundusz wyceniat te
papiery wartosciowe amortyzacja dyskonta lub premii. Zaréwno
odpis dyskonta, jak i amortyzacja premii naliczane byty w kazdym
Dniu Wyceny i zaliczane odpowiednio do przychodéw z lokat i kosz-
téw operacyjnych. Od 1 stycznia 2005 roku powyzsze zasady wy-
ceny zostaty zastapione metoda skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W przy-
padku metody wyceny stosowanej od 1stycznia 2005 roku wszyst-
kie elementy wyceny sa przedstawiane jako przychody i koszty
odsetkowe od papieréw w skorygowanej cenie nabycia.

Wprowadzone zasady ustalania rynku aktywnego dla notowanych
papieréow wartosciowych spowodowaty potrzebe zmiany metody
wyceny dla poszczegdlnych papieréw wartosciowych z wyceny ryn-
kowej na wycene skorygowang ceng nabycia oszacowana przy za-
stosowaniu efektywnej stopy procentowej. Pewne papiery wartos-
ciowe przestaty by¢ prezentowane jako papiery notowane, a zacze-
ty by¢ prezentowane jako papiery wyceniane w skorygowanej cenie
nabycia.
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Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery warto$ciowe nabyte badZ
zbyte w wyniku transakcji z przyrzeczeniem odkupu/odsprzedazy
ujmowane byty jak operacje kupna sprzedazy sktadnikéw lokat Fun-
duszu pod data rozliczenia transakcji.

0Od dnia 1stycznia 2005 roku transakcje z przyrzeczeniem odkupu/
odsprzedazy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu jako
.Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu” lub
,Zobowigzania z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sie Funduszu
do odkupu” pod data zawarcia transakcji.

Od dnia 1 stycznia 2005 roku wycena naleznosci z tytutu nabycia
papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu dokonywana jest metoda skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Analo-
gicznie zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy
zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wyceniane sa metoda ko-
rekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a cena sprzedazy przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery warto$ciowe nabyte z udzie-
lonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu wyceniane byty
metoda amortyzacji réznicy pomiedzy ceng odkupu papieréw war-
tosciowych a ceng ich nabycia.

Zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawo-
zdania finansowego

Przepisy powyzszego Rozporzadzenia wprowadzity pojecie godzi-
ny, o ktérej Fundusz okresla ostatnie dostepne kursy w dniu doko-
nywania wyceny aktywéw. W przypadku CitiPtynnosciowy SFI0 jest
to godzina 12:00 w dniu wyceny.

Fundusz ujmuje wszystkie operacje, ktére wystapia do godziny 12:00
w dniu wyceny potwierdzone wiarygodnymi dowodami ksiegowymi.

Fundusz dokonuje wyceny sktadnikéw lokat na godzine 12:00 w dniu
wyceny zgodnie z zasadami opisanymi w czesci ,,Wycena sktadni-
kéw lokat".

Do 1 stycznia 2005 roku w Dniu Wyceny aktywa wyceniane byty,
a zobowigzania ustalane byty wedtug stanéw odpowiednio aktywdéw
i zobowiazan oraz kurséw, cen i wartosci z dnia poprzedniego.
W obecnym okresie sprawozdawczym wszystkie operacje sg ujmo-
wane, wyceniane, a zobowigzania ustalane wedtug stanéw w dniu
wyceny.

Wprowadzone zmiany wyceny nie wptynety w istotny sposéb na sy-

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA W TYS. PLN
31/12/2005

31/12/2004

Z tyt. nabytych aktywow 0 0

Z tyt. transakcji przy zobowiazaniu sie

Funduszu do odkupu 10 219

Z tyt. instrumentéw pochodnych

Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa

Z tyt. odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tyt. wyptaty dochodéw Funduszu

Z tyt. wyptaty przychodéw Funduszu

Z tyt. wyemitowanych obligacji

Z tyt. krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tyt. dtugoterminowych pozyczek i kredytow

o|jlo|lo|lo|lo|]o|o|O|O

Z tyt. gwarancji lub poreczen

®

Z tyt. rezerw

@
o

- na wynagrodzenie Towarzystwa

- pozostate koszty Funduszu

un|lo o olololololJ]o|lo|lo|Jo|lo|oO

Pozostate 1

NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
TYS. PLN

W okresie sprawozdawczym wszystkie Srodki pieniezne w PLN znaj-
dowaty sie na rachunkach bankowych w Banku Handlowym w War-
szawie S.A.

W okresie objetym sprawozdaniem fundusz nie posiadat srodkéw
pienieznych denominowanych w walutach obcych.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspo-
kojenia biezacych zobowigzarn Funduszu wynosit w okresie sprawo-
zdawczym 20 407 tys. zt.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty znajdujace sie w Banku
Handlowym w Warszawie S. A.

tuacje majatkowa, finansowa oraz na wynik z operacji Funduszu 31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
NOTA NR 2 - NALEZNOSCI W TYS. PLN Srodki pieniezne 0 0
31/12/2005 31/12/2004 Depozyty bankowe 24913 7723
Z tyt. zbytych lokat 0 0
. . NOTA NR 5 - RYZYKA

Z tyt. instrumentéw pochodnych 0 0

Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 0 0 Ryzyko stopy procentowej

Z tyt. dywidend 0 0 Diu%r’we skarbowe .pa;’nery Yvartoscmwg, stanowiace de({ydujch
czesc portfela papierow dtuznych, uwazane sa powszechnie za wa-

Z tyt. odsetek 2 0 lory o niewielkim poziomie ryzyka. Jednak dtuzne papiery wartos-

K - o ciowe o statym oprocentowaniu, szczegélinie dtugoterminowe, na-

Ztyt. posmdapych nieruchomosci, razone sg naryzyko zmiany stép procentowych, co moze spowodo-

w tym czynszéw 0 0 wac zmiany ich cen, a tym samym wartosci jednostek uczestnictwa

Z tyt. udzielanych pozyczek 0 o  Funduszu.

Pozostate 0 o  Papierydfuzne zerokuponowe i statokuponowe obcigzone sg ryzy-
kiem wartos$ci godziwej wynikajacym ze zmiany stép procentowych,
natomiast papiery dtuzne zmienno kuponowe obcigzone sg ryzy-
kiem przeptywdw pienieznych wynikajacych ze zmiany stép procen-
towych.
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31/12/2005 31/12/2004

Wartos$¢ w tys. Wartos$c¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogétem w aktywach ogétem

Aktywa obcigzone
ryzykiem wartosci
godziwej wynikajacym
ze zmiany stopy
procentowej

95961/39,61% 105504 /71,83%

Aktywa obcigzone
ryzykiem przeptywoéw
srodkdéw pienieznych
wynikajacym ze zmiany
stopy procentowej

101283/ 41,80% 18 650 /12,70%

Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu jest
ryzyko kredytowe emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych,
nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rézne dla poszczegdl-
nych emitentéw i zwigzane jest ze zdolnos$cia do terminowej reali-
zacji zobowiazan opisanych w warunkach emisji i ktére réznia sie
pomiedzy soba w zaleznos$ci od zdolno$ci realizacji przez poszcze-
géinych emitentow sptaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnie-
tymi zobowigzaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majat-
kowej emitenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny
dtugu emitenta, stanowiacych sktadnik portfela inwestycyjnego
Funduszu a tym samym oddziatywac na wartos$¢ jednostek uczest-
nictwa Funduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww. zo-
bowigzan przez emitenta moze oznaczac poniesienie strat przez
Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na wartos¢ jednostki uczestni-
ctwa Funduszu.

Dziatalno$¢ Funduszu zwiazana jest réwniez z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z ktérymi zawierane sa transakcje dotyczace
papierow wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach odkupu
(repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP w przypad-
ku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony transakcji
Fundusz moze otrzymac ptatnos¢ z opéznieniem lub nie otrzymac
jej wogdle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ aktywoéw Funduszu,
a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym Funduszu beda zawierad
w umowach postanowienia majace na celu ograniczenie lub wyta-
czenie przedmiotowych ryzyk w zwigzku z realizacja poszczegdl-
nych transakcji. Czynnosci powyzsze moga jednakze czasami oka-
zac sie niewystarczajace, w szczegdlnosci w zakresie zastosowania
dostatecznych zabezpieczen.

Ryzyko to dotyczy wszystkich papieréw dtuznych nie emitowanych
przez Skarb Panstwa

31/12/2005 31/12/2004

Wartos$c¢ w tys. Wartos$c¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogdtem w aktywach ogdtem

Aktywa obcigzone

ryzykiem kredytowym 190 427 / 74,65% 101920/ 69,39%

Ryzyko walutowe

Na dzien bilansowy aktywa Funduszu nie byty obcigzone ryzykiem wa-
lutowym ze wzgledu na brak transakcji w walutach zagranicznych.

Na dzien 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie posiadat aktywéw ani
pasywéw denominowanych w walutach obcych.

NOTA NR 6 = INSTRUMENTY POCHODNE

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie inwestowat w in-
strumenty pochodne.

NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
Stan na 31/12/2005 roku

Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Wartos¢
w tys. PLN
OK0806 06/01/2006 20 087

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
Stan na 31/12/2004

Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Wartos¢
w tys. PLN
BS211205 03/01/2005 14 988

Transakcje przedstawione powyzej sa transakcjami w wyniku, kté-
rych nastepuje przeniesienie na Fundusz prawa wtasnosci.

Transakcje przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu. Stan
na 31/12/2005 roku

Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Wartos¢
w tys. PLN
0OK0806 06/01/2006 10 219

Na dzien 31/12/2004 roku Fundusz nie posiadat transakcji przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat ani nie
wykorzystat kredytéw i pozyczek pienieznych w kwocie stanowia-
cej, na dzien ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywéw
Funduszu.

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozy-
czek pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia wie-
cej niz 1% wartosci aktywdédw Funduszu.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Fundusz nie posiadat lokat denomi-
nowanych w walutach obcych.

Na dzier 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie posiadat lokatach de-
nominowanych w walutach obcych.

NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA.

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu
Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

01/01/2005-  01/01/2004-

-31/12/2005  -31/12/2004

(w tys. PLN) (w tys. PLN)

Dtuzne papiery wartosciowe 36 (75)
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Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat (w tys. z1.)

01/01/2005-  01/01/2004~

-31/12/2005  -31/12/2004

(w tys. PLN) (w tys. PLN)

Dtuzne papiery wartosciowe 22 3

NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU

Towarzystwo otrzymuje ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie z ty-
tutu zarzadzania Funduszem i reprezentowania go wobec oséb trze-
cich. taczne roczne wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarza-
dzania Funduszem, stanowigce koszt limitowany Funduszu, nie moze
by¢ wieksze niz 1%, w skali roku, liczonego jako 360 dni od Sredniej
wartosci aktywéw netto Funduszu w danym roku. W okresie spra-
wozdawczym Towarzystwo naliczato optate za zarzadzanie w mak-

Opfata za zarzadzanie

01/01/2005-31/12/2005
(w tys. PLN)

01/01/2004-31/12/2004
(w tys. PLN)

795 856

NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH
UCZESTNICTWA

Wartos¢ aktywow netto

31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003
(w tys. PLN) (w tys. PLN) (w tys. PLN)
231945 146 870 55518

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w PLN

symalnej wysokosci1% Sredniej wartosci aktywdw netto Funduszu. 31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003
119 845,00 113 815,79 107 731,00
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Informacje dodatkowe

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubie-
gtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystapito.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po
dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu fi-
nansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity istotne zdarzenia, ktére naleza-
toby uja¢ w sprawozdaniu finansowym.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny,
tytufy oraz wptyw wywofanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownos¢é Funduszu

Data ogtoszenia Cena btedna
korekty

04/04/2005

Data wyceny Cena Poprawna

01/04/2005 115 608,14 115 608,33

Korekta wyceny wynikata z braku ujecia w przychodach Funduszu
odsetek od lokaty na rachunku umorzen.

Termin wykonania korekty wyceny pozwolit na przydzielenie jed-
nostek uczestnictwa Funduszu i wykonanie umorzen jednostek przy
wykorzystaniu prawidfowej wartosci aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia
sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

Zestawienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

BILANS
Pozycje bilansu po przeksztatceniu Pozycje bilansu przed przeksztatceniem
31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN
I.1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 1.3 Srodki Pieniezne 7723
- rachunki bankowe 0
- lokaty krétkoterminowe 7723
I. 2. Naleznosci 0 I.1. Lokaty 137 811
- papiery wartosciowe 137 811
I. 3. Transakcje przy zobowiazaniu sie 14998 obligacje 21191
drugiej strony do odkupu
I. 4. Sktadniki lokat notowane 3797 bony skarbowe 33435
na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartos$ciowe 3797 listy zastawne 5703
listy zastawne 0 papiery niedopuszczone do publicznego obrotu 77 482
I. 5. Sktadniki lokat nienotowane 128 080 1. 4. Naleznosci 1340
na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe 114 581
Depozyty bankowe 7723 odsetki 1340
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Pozycje rachunku wyniku z operacji po przeksztatceniu

Pozycje rachunku wyniku z operacji przed przeksztatceniem

31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN
I. Przychody z lokat 12 239 I. Przychody z lokat 12 657
1. Odsetki 3316
2. Przychody odsetkowe 12 239 2. Odpis dyskonta 9 341
Il. Koszty Funduszu 903 Il. Koszty operacyjne 1321
10. Amortyzacja premii 418

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Pozycje rachunku przeptywdw pienieznych
po przeksztatceniu

Pozycje rachunku przeptywdw pienieznych
przed przeksztatceniem

31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN
1.2) Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 10 267 000 1.2) Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 10 266 999
Dtuzne papiery wartosciowe 10 267 000 Obligacje 9349
Pozostate papiery wartosciowe 10 257 650
11.2) Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 10 356 817 11.2) Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 10 356 817
Dtuzne Papiery wartosciowe 10 351534 Obligacje 53074
Listy zastawne 5283 Pozostate papiery wartosciowe 10303743
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Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP
Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty







Oswiadczenie depozytariusza

Dziatajac stosownie do dyspozycji & 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZzdziernika 2004 roku w sprawie szcze-
gélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych — ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla Funduszu Wtasno$ci Pracowniczej
PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow,
w tym w szczegdinosci aktywoéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych ak-
tywow przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. sg zgodne ze stanem
faktycznym.

Dyrektor Departamentu Dyrektor

Operacji Rynkéw Finansowych Departament Sprzedazy
i Klientéw Strategicznych Ustug Powierniczych
Krzysztof Anusiewicz Tomasz J. Stachurski

Warszawa, 26 kwietnia 2006 r.

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A.

Przeprowadzili§my badanie zataczonego sprawozdania finansowego Funduszu Wtasnosci Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie przy ul. Traugutta 7/9, na ktére sktada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowe-
go, zestawienie lokat wedfug stanu na dzien 31 grudnia 2005 r. o wartosci 45.738 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzier 31 grudnia
2005 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaty na sume 53.892 tys. ztotych, rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy konczacy sie
tego dnia, wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 3.994 tys. ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto wykazujace zwieksze-
nie aktywoéw netto o kwote 16.132 tys. ztotych, rachunek przeptywdéw pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia wykazujacy
zwigkszenie stanu srodkéw pienieznych netto o kwote 51 tys. ztotych, oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. jest odpowiedzialny za prawidtowo$¢ ksigg rachunkowych oraz rze-
telnos¢ i jasnos¢ sprawozdania finansowego Funduszu Wtasnosci Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwar-
tego sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia1994r. o rachunkowosci (Dz. U.z 2002 r.,
nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi. Naszym zadaniem jest, w oparciu
o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowos$ci ksiag rachunkowych stanowiacych pod-
stawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilimy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachun-
kowosci, norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzyna-
rodowych Standardéw Rewizji Sprawozdan Finansowych. Przepisy te wymagaja, aby badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone
w taki sposéb, aby uzyskac racjonalna pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. Badanie obejmuje
sprawdzenie w oparciu o metode wyrywkowa dowodoéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawo-
zdaniu finansowym. Badanie obejmuje réwniez ocene poprawnosci stosowanych zasad rachunkowosci, znaczacych szacunkéw dokona-
nych przez Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. oraz ocene ogélnej prezentacji sprawozdania finan-
sowego. Wyrazamy przekonanie, ze przeprowadzone przez nas badanie stanowi wystarczajaca podstawe dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, zatagczone sprawozdanie finansowe Funduszu Wtasnos$ci Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjne-
go Otwartego przedstawia rzetelnie ijasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzien 31
grudnia 2005 r., wynik z operacji oraz rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy korczacy sie tego dnia, zgodnie z zasadami
rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonaw-
czymi, jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Fundusz Wtasnosci
Pracowniczej PKP Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidfowo prowa-
dzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Stwierdzamy, ze List Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. skierowany do uczestnikéw Funduszu zawiera infor-
macje, o ktérych mowa w § 37 punkt 1rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnech (Dz. U. z 2004 r., nr 231, poz. 2318 z péZniejszymi zmianami) i sa one zgodne z danymi zawartymi
w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Do sprawozdania finansowego dotaczono O$wiadczenie Depozytariusza.

Biegty rewident nr 796/1670 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr 796/1670,
Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu

Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
David Pozzecco, Dyrektor

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .
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Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Nazwa Funduszu

Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP jest osoba prawna i dziata pod nazwa ,,Fundusz Wtasnos$ci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fun-
dusz Inwestycyjny Otwarty”, zwany dalej ,Funduszem". Fundusz moze uzywac skréconej nazwy Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP
SF10. Fundusz zostat zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfj 125, w dniu 24 wrze$nia 2002 roku.

Fundusz zostat utworzony na podstawie decyzji Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd nr DFI1-4033-5/2-1/02-2019 z dnia 16 lipca 2002 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Specjalizacja Funduszu 4) instrumenty rynku pienigznego inne niz okreslone w pkt 1)
. i 2),jezeliinstrumenty te lub ich emitent podlegaja regula-
Fundusz powstat z wptat. dokonanych przez PKP S:A. na podstawie cjom majacym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci
ustawy z dnia 8 wrzesnia 2000 roku o komercjalizacji, restruktu- oraz sa:
ryzacjii prywatyzacji przedsiebiorstwa panstwowego ,,Polskie Ko-
leje Panstwowe" (Dz. U. nr 84 poz. 948 z pdZniejszymi zmianami). a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Uczestnikami Funduszu sg osoby uprawnione na podstawie ustawy Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
o PKP. terytorialnego, wtasciwe centralne, regionalne lub lo-
kalne wtadze publiczne panstwa cztonkowskiego, albo
Cel inwestycyjny Funduszu pr;ez' bank centralny paﬁ.stwa czlo.nkowskiego, Eu.roj
pejski Bank Centralny, Unie Europejska lub Europejski
Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz panstwo czton-
wzrostu wartosci lokat. Punktem odniesienia dla oceny realizacji kowskie, albo w przypadku panstwa federalnego, przez
celu inwestycyjnego w okresach rocznych jest rentownos¢ 52-ty- jednego z cztonkdw federacji, albo przez organizacje
godniowych bonéw skarbowych wyliczona jako $rednia arytmetycz- miedzynarodowa, do ktérej nalezy co najmniej jedno
na $rednich stép rentownosci 52-tygodniowych bondéw skarbowych panstwo cztonkowskie, lub
z czterech ostatnich przetargéw przed utworzeniem Funduszu, .
a w kazdym kolejnym roku srednia arytmetyczna $rednich stép ren- b) erpltowane, p'oreczone lub gwarafn.towane przez pod-
townosci 52-tygodniowych bonéw skarbowych z czterech ostatnich miot podlegajqcy ngdzorom wtasmwego organu r_]adf
przetargéw w miesigcu poprzedzajacym koniec petnego roku od zoru,nad ry.nklem flnanso’wym, zgodnie z kryteriami
utworzenia Funduszu. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu in- ok_reslonyml praw_em wspolno‘Fowym, albo pr’zez pod-
westycyjnego. mlpt ppqlegajqcy i stosujacy SI.Q do zaselld, ktore sa co
najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem
wspolnotowym, lub
Zasady polityki inwestycyjnej Funduszu
c¢) emitowane przez podmiot, ktérego papiery wartoscio-
1. Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane, z zastrzezeniem ust. 3 we sa w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa
i5, wychznie Wi w pkt.1lub
1) papiery wartoSciowe emitowane, porgeczone lub gwaranto- d) emitowane przez inne podmioty, pod warunkiem, ze
wane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski oraz inwestycje w takie papiery wartosciowe podlegaja
papiery wartos$ciowe i instrumenty rynku pienieznego do- ochronie inwestora réwnowaznej do okreslonej w lit.
puszczone do obrotu narynku regulowanym na terytorium a-c oraz emitent spetnia tacznie nastepujace warunki:
Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim
w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych lub - emitent badZ gwarant emisji lub podmiot posia-
w nastepujacych paistwach nalezacych do OECD: Stany dajacy akcje lub udziaty reprezentujace co naj-
Zjednoczone Ameryki, Kanada, Australia, Japonia, mniej 75% kapitatu emitenta posiada rating na
poziomie inwestycyjnym nadany przez jedna z na-
2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego do- stepujacych agencji ratingowych: Moody's, Fitch,
puszczone do obrotu publicznego nabywane w obrocie Standard&Poor's,
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli wa-
runki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadaja zto- - Jest spotka, ktorej kapitat wiasny wynosi co naj-
Zenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa mniej 10 000 000 euro,
w ust. 1, pkt 1, oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest _ blikui dania fi dni
zapewnione w okresie nie dfuzszym niz rok od dnia, w kt6- publl u].e rogzne sprawoz ,anla Inansowe, zgodnie
. . A L z przepisami prawa wspdlnotowego, dotyczace
rym po raz pierwszy nastapi zaoferowanie tych papieréw e s B}
lub instrumentéw roc;r’wch s’prawozdan finansowych niektérych ro
! dzajéw spotek,
3) depozyty.o terminie za’padalr?oéci nie dt’uzszym niz' rok, - nalezy do grupy kapitatowej, w skiad ktdrej wcho-
ptatne na zadanie lub ktére mozna wycofac¢ przed terminem dzi [ . L . )
g . . X zi co najmniej jedna spoétka, ktdrej papiery war
zapadalnos$ci, w bankach krajowych lub instytucjach kre- tosci . )
L . ; osciowe sg przedmiotem obrotu na rynku regulo
dytowych w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyj- wanym
nych, a takze — na podstawie zgody Komisji Papieréw War- '
tosciowychi Gietd — w bankach zagranicznych w rozumieniu - zajmuje sie finansowaniem grupy, o ktérej mowa
tej ustawy, pod warunkiem, ze bank zagraniczny podlega w tiret trzecie, albo finansowaniem mechanizmoéw
nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finan- przeksztatcania dfugu w papiery wartosciowe z wy-
sowym w zakresie co najmniej takim, jak okreslony w prawie korzystaniem bankowej linii kredytowej,
wspoélnotowym w rozumieniu tej ustawy,
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2.

5) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego inne
niz okreslone w punkcie 1,2 i 4.

Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego, bedace przedmiotem obrotu na rynku zorganizowa-
nym w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz
w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, kté-
rych dopuszczenie do takiego obrotu jest zapewnione, w pan-
stwie innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwo nalezace
do Organizacji Wspotpracy Gospodarczeji Rozwoju (OECD) wy-
maga uzyskania zgody Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd
na dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku.

Fundusz powiadomit Uczestnikéw o uzyskaniu zgody.

3.

Fundusz moze nabywac:

1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych
otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej,

2) tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagranicz-
ne w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych,

3) tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéine-
go inwestowania majace siedzibe za granicg, jezeli:

a) instytucje te oferuja publicznie tytuty uczestnictwa
i umarzaja je na zadanie uczestnika,

b) instytucje te podlegaja nadzorowi wtasciwego organu
nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym
panstwa cztonkowskiego lub panstwa nalezacego do
OECD oraz zapewniona jest na zasadzie wzajemnosci
wspotpraca Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd
z tym organem,

¢) ochrona posiadaczy tytutéw uczestnictwa tych insty-
tucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek uczest-
nictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, w szcze-
golnosciinstytucje te stosujg ograniczenia inwestycyj-
ne co najmniej takie, jak okreslone w niniejszym ustepie,

d) instytucje te sg obowigzane do sporzadzania rocznych
i pétrocznych sprawozdan finansowych pod warunkiem,
ze nie wiecej niz 10% wartosci aktywéw tych funduszy
inwestycyjnych otwartych, funduszy zagranicznych lub
instytucji moze by¢, zgodnie z ich statutem lub regu-
laminem zainwestowana tacznie w jednostki uczestni-
ctwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz
tytuty uczestnictwa innych funduszy zagranicznych
i instytucji wspdlnego inwestowania.

Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa pa-
piery wartosciowe i prawa majatkowe, z innym funduszem za-
rzadzanym przez Towarzystwo.

Fundusz moze zawiera¢ umowy, ktérych przedmiotem sa wy-
standaryzowane i niewystandaryzowane instrumenty pochod-
ne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego.

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

taczna wartos¢ lokat okreslonych w ust. 1 pkt 5) ,,Lokaty Fun-
duszu” nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywéw Funduszu.

Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 5% wartos$ci swoich ak-
tywdw w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieniez-
nego wyemitowane przez jeden podmiot.

Fundusz moze lokowa¢ do 10% wartosci swoich aktywéw w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez jeden podmiot, jezelitagczna wartos¢ takich lokat
nie przekroczy 40% wartosci aktywdéw Funduszu.

Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci swoich ak-
tywéw w depozyty w tym samym banku krajowym, lub w tej
samej instytucji kredytowej.

taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty
rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot, depo-
zyty w tym podmiocie oraz wartos$¢ ryzyka kontrahenta wyni-
kajaca z transakcji, ktérych przedmiotem sag niewystandaryzo-
wane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie
moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywéw Funduszu.

Fundusz moze lokowa¢ wiecej niz 35% wartosci aktywdw
Funduszu w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, Europejski Bank Odbudowy
i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank
Centralny, Unie Europejska oraz w papiery wartosciowe emi-
towane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
cztonkowskiego, pod warunkiem, ze emitent (panstwo czton-
kowskie, jednostka samorzadu terytorialnego, jednostka sa-
morzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego) posiada
odpowiednirating na poziomie inwestycyjnym nadany, przez
co najmniej jedna z nastepujacych agencji ratingowych:
Moody's, Fitch, Standard&Poor's.

Fundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci aktywdéw Funduszu
w papiery wartosciowe emitowane przez panstwo nalezace
przez OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktérej
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno
panstwo cztonkowskie.

Fundusz moze lokowac wiecej niz 35% wartosci aktywdw Fun-
duszu w papiery wartosciowe poreczane lub gwarantowane
przez podmioty, o ktérych mowa w punkcie 6,

. Fundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci aktywéw Funduszu

w papiery wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez
podmioty, o ktérych mowa w punkcie 7, przy czym taczna war-
tos¢ lokat w papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pie-
nieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery war-
tosciowe sag poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym
podmiocie oraz wartos$c ryzyka kontrahenta wynikajaca z trans-
akcji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instru-
menty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze prze-
kroczy¢ 35% wartosci aktywéw Funduszu.

jezeli lokaty Funduszu w papiery warto$ciowe emitowane, po-
reczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy
Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo
cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
cztonkowskiego, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju, Euro-
pejski Bank inwestycyjny, Europejski Bank Centralny, Unie Eu-
ropejska, o ktérych mowa w punkcie 6 i 8, nie spetniaja warun-
kéw okreslonych odpowiednio w punkcie 7 i 9, Fundusz doko-
nuje lokat w papiery warto$ciowe co najmniej szesciu réznych
emisji jednego emitenta, z tym, ze wartos¢ lokaty w papiery
zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac¢ 30% wartosci akty-
wow Funduszu,

. Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20% wartosci swoich ak-

tywow w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyj-
nego otwartego lub tytutéw uczestnictwa funduszu zagranicz-
nego lub instytucji wspdlnego inwestowania, o ktérej mowa
w ust. 4 ,,Lokaty Funduszu”

. faczna wartos¢ lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspdine-

go inwestowania innych niz jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych lub tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych, o ktérych mowa w ust. 4 ,Lokaty Funduszu”,
nie moze przewyzszac¢ 30% wartosci aktywdw Funduszu, za$s
taczna wartos¢ lokat w jednostki uczestnictwa funduszy inwe-
stycyjnych otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczy-
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pospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fun-
dusze zagraniczne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe zagranica,
o ktérych mowa w ust. 4 ,,Lokaty Funduszu”, nie moze przekro-
czy¢ 30% wartosci aktywow Funduszu.

. Postanowien ust. 2i 3 nie stosuje sie do depozytdéw i transakcji,

ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, zawieranych z podmiotami podlegajacymi nadzoro-
wi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym.

Fundusz nie moze lokowac¢ wiecej niz 25% wartosci aktywow
Funduszu w listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hi-
poteczny, a suma lokat w listy zastawne nie moze przekraczac
30% wartosci aktywow Funduszu. £aczna wartosc lokat w pa-
piery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym pod-
miocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transak-
cji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumen-
ty pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze prze-
kroczy¢ 35% wartosci aktywéw Funduszu.

Fundusz nie moze:

a) nabyc¢ papieréw wartosciowych dajacych wiecej niz 10%
o0golnej liczby gtoséw w ktérymkolwiek organie emitenta
tych papieréw,

b) nabyc wiecejniz10% wyemitowanych przez jeden podmiot
akcji, z ktérymi nie jest zwigzane prawo gfosu,

¢) nabyc wiecejniz 25% ogdlnej liczby jednostek uczestnictwa
jednego funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu za-
granicznego lub tytutéw uczestnictwa jednej instytucji
wspdlnego inwestowania z siedziba za granica oferujacej
publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajacejje na zadanie
uczestnika,

d) nabyc¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej instrumentéw
rynku pienieznego wyemitowanych przez jeden podmiot,

e) nabyc¢ wiecej niz 10% wartosci nominalnej papieréw dtuz-
nych wyemitowanych przez jeden podmiot.

W przypadku, gdy papiery wartos$ciowe, nabyte przez fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo, dawatyby wiecej
niz10% gtoséw w organach emitenta, fundusze te moga wyko-
nywac prawo gtosu z papieréw wartosciowych dajacych tacznie
10% ogdlnej liczby gtosdéw.

. W przypadku grup kapitatowych Fundusz stosuje nastepujace

zasady:

1) podmioty nalezace do grupy kapitatowej, dla ktérej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
traktuje sie, do celu stosowania limitéw inwestycyjnych,
jako jeden podmiot,

2) Fundusz moze lokowac¢ do 20% wartosci aktywow tacznie
w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitato-
wej, o ktérej mowa w pkt 1,

3) w przypadku o ktérym mowa w pkt 2, Fundusz nie moze lo-
kowac wiecej niz10% wartosci aktywdw Funduszu w papie-
ry wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemi-
towane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej,
o ktérej mowa w pkt 1,

4) taczna wartos¢ lokat Funduszu w papiery wartosciowe i in-
strumenty rynku pienieznego, w ktérych Fundusz ulokowat
ponad 5% wartosci aktywdéw Funduszu, nie wiecej jednak
niz 10%, wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy
kapitatowej, o ktérej mowa w pkt 1, oraz inne podmioty, nie
moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywoéw Funduszu.

19. Fundusz moze zaciggac, wytacznie w bankach, pozyczki i kre-
dyty, o terminie sptaty do roku, w tacznej wysokosci nie prze-
kraczajacej10% wartosci aktywéw Funduszu w chwili zacigga-
nia tych pozyczek i kredytéw.

20. Dokonujac inwestycji w dtuzne papiery warto$ciowe Fundusz
stosuje kryteria oceniajace spodziewana stope zwrotu, ryzyko
kredytowe emitenta, ryzyko zmiany stép procentowych oraz
stopien ptynnosci rynku dtuznych papieréw wartosciowych.
Udziat dtuznych papieréw warto$ciowych w aktywach Funduszu
bedzie zmienny, w zaleznos$ci od oceny sytuacji makroekono-
micznej oraz od oceny sytuacji na rynku akcji. Udziat dtuznych
papieréow wartosciowych w portfelu powinien zawierac sie
w granicach od 60 % do 100 %.

21. Inwestycje w akcje powinny stuzy¢ zwiekszaniu dochodowosci
Funduszu. Udziat akcji w aktywach Funduszu bedzie wynosi¢
do 40 %. Kryteria doboru akcji do Funduszu beda nastepujace:
ocena sytuacji makroekonomicznej gospodarki, ocena trendéw
gietdowych, ocena najlepszych branz, ktére moga odznaczac
sie przewidywalng najwyzsza dynamika wzrostu cen akcji i oce-
na fundamentalna poszczegdlnych spétek z wybranych branz,
jak rowniez spétek posiadajacych dobre perspektywy rozwoju.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa powyzej
Fundusz jest zobowiazany do niezwtocznego dostosowania stanu
swoich aktywéw do wymagan okreslonych w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych.

Zmiany limitow inwestycyjnych wprowadzonych od 1stycz-
nia 2005 roku

0Od 1 stycznia 2005 roku Fundusz jest zobowigzany do niezwtocz-
nego dostosowywania swoich aktywéw do ograniczen inwestycyj-
nych, o ktérych mowa w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz
w statucie Funduszu. Poprzednie zapisy zawarte w przepisach pra-
wa pozwalaty na dostosowywanie sktadnikéw lokat w przeciagu 6
miesiecy od dnia wystapienia przekroczenia limitu inwestycyjnego.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych Banku Handlowego Spétka Akcyjna majgce siedzibe w War-
szawie, ul. Traugutta 7/9. Towarzystwo zostato w dniu 12 marca
2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XIX Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego, pod numerem KRS 2717.
Do dnia 1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa
byt Bank Handlowy w Warszawie SA z siedzibg w Warszawie, ul. T. Cha-
tubinskiego 8. 0d dnia1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem
Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedziba w Baltimore, USA.

Decyzja nr DFN-409/5-29/98 z dnia 5 listopada 1998 roku Komisja
Papieréw Wartosciowych i Gietd udzielita Towarzystwu zezwolenia
na utworzenie Funduszu, ktéry dziata zgodnie z przepisami Ustawy
z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr
146, poz.1546)

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku
do 31 grudnia 2005 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2005
roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okoliczno-
Sci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci
Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kon-
tynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej przewidziec¢ sie
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przysztosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finan-
sowego Funduszu nie ujawnity sie zadne przestanki Swiadczace
o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci Funduszu.

Informacje o podmiocie, ktéry przeprowadzit badanie spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie powyzszego sprawozda-
nia finansowego jest KPMG Audyt Sp. z 0. 0. z siedziba w Warszawie
przy ulicy Chtodnej 51, ktéra zostata wpisana do rejestru przedsie-
biorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stoteczne-
go Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sado-
wego, pod numerem KRS 104753. KPMG Audyt Sp. z 0. 0. jest pod-
miotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych wpisa-
nym na liste pod numerem 458.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz nie posiada rozréznienia kategorii jednostek uczestnictwa,
ktére miatyby inny udziat w zyskach, przychodach lub kosztach Fun-
duszu.
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Zestawienie lokat — tabela gtéwna

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogdétem podanej w %)

31/12/2004 31/12/2005
Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat Wartos$¢ wediug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat
ceny nabycia wyceny na dziei  w aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem
bilansowy bilansowy
Akcje 3447 3748 9,87 4004 5425 9,15
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 29641 30684 80,83 38 868 40 313 68,20
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelno$ci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Suma 33088 34432 90,70 42872 45738 77,35

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymii dodatkowymi oraz notami objasniajacymiiinformacjami dodat-
kowymi, ktére stanowia integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

TABELA UZUPELNIAJACA - AKCJE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem podanej w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Rodzajrynku Nazwa rynku Liczba Krajsiedziby Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
emitenta ceny nabycia wyceny na dziei w aktywach ogétem
bilansowy

Suma akeji 181742 4004 5425 9,15
AGORA Aktywny rynek regulowany GPW 549 Polska 30 38 0,06
BPH PBK Aktywny rynek regulowany GPW 326 Polska 139 245 0,41
BRE Aktywny rynek regulowany GPW 470 Polska 55 79 0,13
BUDIMEX Aktywny rynek regulowany GPW 1600 Polska 7 62 0,10
CERSANIT Aktywny rynek regulowany GPW 6340 Polska 68 89 0,15
ECHO Aktywny rynek regulowany GPW 528 Polska 63 82 0,14
ELDORADO Aktywny rynek regulowany GPW 2117 Polska 78 65 oM
ELBUDOWA Aktywny rynek regulowany GPW 1736 Polska 50 64 0,1
GTC Aktywny rynek regulowany GPW 851 Polska 103 147 0,25
JCAA Aktywny rynek regulowany GPW 1942 Polska 57 73 0,12
KETY Aktywny rynek regulowany GPW 755 Polska 98 95 0,16
KGHM Aktywny rynek regulowany GPW 7455 Polska 226 466 0,79
KOELNER Aktywny rynek regulowany GPW 3129 Polska 43 97 0,16
KROSNO Aktywny rynek regulowany GPW 6709 Polska 53 54 0,09
KRUSZWICA Aktywny rynek regulowany GPW 2405 Polska 70 63 0N
LENTEX Aktywny rynek regulowany GPW 2375 Polska 69 32 0,05
LOTOS Aktywny rynek regulowany GPW 3671 Polska 143 162 0,27
LPP Aktywny rynek regulowany GPW 209 Polska M 159 0,27
MOL PL Aktywny rynek regulowany GPW 363 Polska 101 m 0,19
PGF Aktywny rynek regulowany GPW 1753 Polska 100 106 0,18
POLIMEX Aktywny rynek regulowany GPW 3259 Polska 100 203 0,34
NETIA Aktywny rynek regulowany GPW 4598 Polska 19 26 0,04
ORBIS Aktywny rynek regulowany GPW 1849 Polska 46 61 0,10
PEKAO Aktywny rynek regulowany GPW 3241 Polska 446 565 0,96
PGNIG Aktywny rynek regulowany GPW 66 161 Polska 232 230 0,39
PKN Aktywny rynek regulowany GPW 8533 Polska 324 535 0,91
PKO BP Aktywny rynek regulowany GPW 13999 Polska 349 406 0,69
PROKOM Aktywny rynek regulowany GPW 879 Polska 116 121 0,20
RAFAKO Aktywny rynek regulowany GPW 7072 Polska 100 140 0,24
SOFTBANK Aktywny rynek regulowany GPW 1240 Polska 44 48 0,08
TPSA Aktywny rynek regulowany GPW 22898 Polska 346 536 0,91
TVN Aktywny rynek regulowany GPW 1770 Polska 95 138 0,23
ZREW Aktywny rynek regulowany GPW 960 Polska 59 127 0,21
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TABELA UZUPELNIAJACA - DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach ogétem w % oraz liczby papieréw wartosciowych w sztukach)

Dtuzne papiery wartosciowe Rodzaj Nazwa Emitent Kraj Termin Warunki  Warto$¢ Liczba Wartos§¢ Wartos¢ wedtug Procentowy

rynku rynku siedziby =~ wykupu  oprocen/ nominalna wedtug ceny wyceny na dzien udziat

emitenta Itowania nabyciawtys. bilansowywtys. w aktywach

ogdtem

Suma dtuznych papieréw wartosciowych 39105 38205 38868 40313 68,20

0 terminie wykupu do 1 roku:

Obligacje 6000 6000 5419 5975 10,11

Notowane na aktywnym rynku 6000 6000 5419 5975 10,11

OK0406 Aktywny rynek MTS Ceto/ SkarbPanstwa  Polska ~ 12/04/06 Nie dotyczy 4000 4000 3507 3955 6,69
regulowany Fixing

OK0806 Inny aktywny rynek MTS Ceto/ Skarb Panstwa  Polska ~ 12/08/06  Nie dotyczy 1000 1000 858 975 1,65
Fixing

PS1106 Inny aktywny rynek MTS Ceto/ Skarb Pafstwa ~ Polska ~ 12/11/06 State 8.50% 1000 1000 1054 1045 1,77
Fixing

Bony skarbowe 1000 100 957 972 1,64

BS230806 Nienotowane na Nie dotyczy Skarb Panstwa  Polska ~ 23/08/06 Nie dotyczy 1000 100 957 972 1,64

aktywnym rynku
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:

Obligacje 32105 32105 32492
Notowane na aktywnym rynku 32095 32095 31492
WZz0307 Aktywny rynek GPW Skarb Panstwa  Polska ~ 24/03/07 Zmienne 5500 5500 5494
regulowany 4,62%
0OK0407 Inny aktywny rynek MTS Ceto/ Skarb Panstwa  Polska ~ 12/04/07  Nie dotyczy 2500 2500 2321
Fixing
OKO0807 Inny aktywny rynek MTS Ceto/ Skarb Panstwa ~ Polska ~ 12/08/07  Nie dotyczy 3000 3000 2705
Fixing
OK1207A Inny aktywny rynek MTS Ceto/ Skarb Pafstwa  Polska ~ 12/12/07  Nie dotyczy 3545 3545 3233
Fixing
Dz0708 Aktywny rynek GPW Skarb Pafistwa  Polska 18/07/08 Zmienne 1000 1000 1041
regulowany 5,98%
Dz0109 Aktywny rynek GPW Skarb Panstwa  Polska ~ 18/01/09 Zmienne 1000 1000 1046
regulowany 773%
DS0509 Inny aktywny rynek MTS Ceto/ Skarb Panstwa  Polska ~ 24/05/09 State 6,00% 7000 7000 7144
Fixing
DS1109 Inny aktywny rynek MTS Ceto/ SkarbPanstwa  Polska ~ 24/11/09 State 6,00% 1050 1050 989
Fixing
DZz0110 Aktywny rynek regulowany GPW Skarb Paristwa ~ Polska  18/01/10 Zmienne 1000 1000 1043
7,73%
Dz0811 Aktywny rynek regulowany GPW SkarbPafstwa  Polska ~ 18/08/11 Zmienne 1500 1500 1505
4,62%
WZ0911 Aktywny rynek regulowany GPW SkarbPanstwa  Polska ~ 24/09/11 Zmienne 5000 5000 497
4,39%
Nienotowane na aktywnym rynku 10 10 1000
PSB280408 Nienotowane na Nie Polskie Sktady ~ Polska 28/04/2008 Zmienne 10 10 1000
aktywnymrynku  dotyczy Budowlane S.A. 6,99%

33366 56,45
32354 54,74
5508 9,32
2363 4,00
279 4,72
3250 5,50
1053 1,78
1102 1,86
7500 12,69
1098 1,86
1109 1,88
1520 2,57
5060 8,56
1012 1,71
1012 1,7

TABELA DODATKOWA — GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

(W tys. PLN)
Nazwa grupy kapitatowej Wartos$¢ wedtug wyceny Procentowy udziat
na dzien bilansowy w tys. w aktywach ogétem
Grupa Kapitatowa Polimex-Mostal Siedice S.A. 330 0,55
Prokom Software S.A. 169 0,28
TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH BANKU HANDLOWEGO SPOLKA AKCYJNA 133

ul. Traugutta 7/9, 00-067 Warszawa, telefon (22) 692 5173, www.citifundusze.pl



Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Bilans

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa po-
danej w PLN)

31/12/2004 31/12/2005

. AKTYWA 37958 59 108
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 634 685
2. Naleznosci 165 185
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 2695 12 469
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 31405 43754
- dtuzne papiery warto$ciowe 27657 38329

- akcje 3748 5425

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3026 1984
- dtuzne papiery warto$ciowe 3026 1984

- akcje 0 0

6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 33 31
Il. ZOBOWIAZANIA 198 5216
Ill. AKTYWANETTO 37760 53 892
IV. KAPITAL FUNDUSZU 34 494 46 632
1. Kapitat wptacony 34494 46 632
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) 0 0
V. DOCHODY ZATRZYMANE 2355 4957
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2056 3978
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 299 979
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 911 2303
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI 37760 53 892
VIII.LICZBA JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 4140 202,000 4140 223,000
IX. WARTOSC AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 9,12 13,02

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralng czes$¢ sprawozdania
finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(W tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-

-31/12/2004 -31/12/2005

. PRZYCHODY Z LOKAT 1305 1941
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 51 13
2. Przychody odsetkowe 1254 1828
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
5. Pozostate 0 0
Il. KOSZTY FUNDUSZU 1651 2175
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 66 90
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 1 1
3. Optaty dla depozytariusza 63 7
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0 1
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 2 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 1351 1790
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 1 2
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 30 152
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo roznic kursowych 0 0
12. Pozostate 127 68
- koszty zwiazane z Radg Inwestorow 86 67

- niewykorzystana rezerwa 0 0
-inne 0 1

Ill. KOSZTY POKRYWANE, W TYM PRZEZ: 1635 2156
- Towarzystwo 977 1251

- PKP 658 905

IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO 16 19
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO 1289 1922
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) 1093 2072
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 163 680
- z tytutu réznic kursowych 0 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 930 1392
- z tytutu réznic kursowych 0 0
VIIl. WYNIK Z OPERACJI 2382 3994
Wynik z operaciji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 0,58 0,96

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integral-
na czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa po-
danej w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 24 509 37760
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2382 3994
a) przychody z lokat netto 1289 1922
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 163 680
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 930 1392
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2382 3994
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0 0
a) zprzychoddéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 10 869 12138
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 0 0
b) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu wptat PKP) 10 869 12138
c) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 0 0
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 13251 16 132
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 37760 53892
8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 33028 45 266
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) korekty liczby zbytych jednostek uczestnictwa 16 596,000 43,000
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 12,000 22,000
c) saldozmian 16 584,000 21,000
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4140 214,000 4140 257,000
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 12,000 34,000
c) saldo zmian 4140 202,000 4140 223,000
Il. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 5,94 9,12
2. warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 9,12 13,02
3. procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 53,54% 42,76%
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 5,94 9,09
- data wyceny 2004-01-07 2005-01-12
5. maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 8,94 13,02
- data wyceny 2004-12-29 2005-12-31
6. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 8,94 12,86
- data wyceny 2004-12-29 2005-12-28
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO, W TYM: 5,0% 4,8%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,2% 0,2%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,0% 0,0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,2% 0,2%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0,0% 0,0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 41% 4,0%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0,0% 0,0%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia
integralna cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Rachunek przeptywoéw pienieznych

(W tys. PLN)
01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJINEJ (15132) (12 087)
. Wplywy 813 414 1119 381
1. Ztytutu posiadanych lokat 1215 4411
2. Ztytutu zbycia sktadnikow lokat 810634 1112825
- Akcje 1046 137 924
- Dtuzne papiery warto$ciowe 809 588 974 901
3. Pozostate, w tym: 1565 2145
- z tytutu pokrycia kosztow przez TFI 937 1268
- z tytutu pokrycia kosztow przez PKP 628 877
- Inne 0 0
Il.  Wydatki 828 546 1131468
1. Ztytutu posiadanych lokat 0 0
2. Ztytutu nabycia sktadnikow lokat 826 988 1129 305
- Akcje 4462 140752
- Dtuzne papiery warto$ciowe 822 526 988 553
3. Ztytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 63 88
4. Ztytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
5. Ztytulu optat dla Depozytariusza 60 76
6. Ztytulu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 1 1
7. Ztytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0
8. Ztytutu ustug w zakresie rachunkowosci 1293 1737
9. Ztytulu ustug w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 2 16
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 139 245
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ 10 869 12138
. Wplywy 10 869 12138
1. Ztytulu zbycia jednostek uczestnictwa 0 0
2. Ztytutu wptatna PKP S.A. 10 869 12138
3. Ztytulu zaciggnietych kredytow 0 0
4. Ztytutu zaciagnietych pozyczek 0 0
5. Ztytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
6. Odsetki 0 0
7. Pozostate 0 0
Il.  Wydatki 0 0
1. Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa 0 0
2. Ztytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0
3. Ztytulu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Ztytutu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Ztytutu wyptaty przychodéw 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 0 0
8. Pozostate 0 0
C. SKUTKIZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH | EKWIWALENTOW SRODKOW PIENIEZNYCH 0 0
D. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH NETTO (4 263) 51
E. SRODKI PIENIEZNE | EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA POCZATEK OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO 4897 634
F. SRODKI PIENIEZNE | EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA KONIEC OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO 634 685

Rachunek przeptywdw pienieznych nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia
integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

NOTA NR1- POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
Uwagi ogélne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachun-
kowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318, z p6z-
niejszymi zmianami) oraz sporzadzit powyzsze roczne sprawozda-
nie finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz prze-
piséw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (Dz. U.
z2002r.nr 76, poz. 694, z pdzniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finan-
sowym

Sprawozdanie zostato sporzadzone wedtug nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim
i w walucie polskiej, zgodnie z formatem okreslonym przez Roz-
porzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa, ktéra podana jest w zt oraz liczby jed-
nostek uczestnictwa podanych w sztukach.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu
obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
c) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasada-
mi rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci Fun-
duszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujacych na dzien bi-
lansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,

Rachunek przeptywow pienieznych,

N v~ W

Noty objasniajace,
8. Informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe na dzieh 31 grudnia 2005 roku zawiera
dane poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych
Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu wedfug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska, a w przypadku nabycia
akcji z wykorzystaniem praw poboru takze koszt nabycia tych praw.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia
réwnej zero. Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych
w walutach obcych wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie
polskiej po przeliczeniu wedfug $redniego kursu NBP obowiazuja-
cego w dniu ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte
przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (godzina wskaza-
na przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie dostepne kursy w dniu
wyceny ) oraz sktadniki, dla ktérych o godzinie 23:00 brak jest po-
twierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wyce-
nie aktywdéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru warto$ciowego w wy-
niku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych
w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pier-
wotnego dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmu-
je sie je w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej,
po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej wa-
luty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach
rachunkowych Funduszu.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji
kupna zagranicznych papieréw wartosciowych, nie stanowiace lo-
kat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmu-
je sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do
dnia rozliczenia wycenie podlega forward walutowy, ujmowany jako
niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozli-
czeniowego i sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu,
a transakcje sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie
uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut
stanowi przychdd lub koszt Funduszu.

Wartos¢ wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg wyceny na dzien bilan-
sowy dotyczaca dtuznych papieréw wartosciowych wykazana w ze-
stawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmuje warto$¢ nominatu
- odpowiednio na dzier zakupu idzier bilansowy — oraz odsetki
naliczone.

Nalezna dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyce-
ny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy. Nalezna dy-
widende od jednostek i tytutéw uczestnictwa ujmuje sie w ksiegach
proporcjonalnie do czestotliwo$ci ustalania aktywdéw netto w dniach
wyceny.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie-
uwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru. Niewykorzystane pra-
wo poboru akcji uznaje sie za zbyte po wartosci réwnej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywi-
dendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksie-
gach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw. Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywiden-
dy od akcji notowanych na aktywnych rynkach zagranicznych uj-
muje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym po raz pierw-
szy papier wartosciowy jest notowany bez tych praw.

Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od dtuznych papie-
réw wartosciowych w nastepujacy sposéb:
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- w przypadku dfuznych papieréw wartosciowych nienotowanych
na aktywnym rynku — odsetki naliczone sg przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej;

- wprzypadku dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych
w wartosci godziwej — odsetki naliczone sa zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta;

- wprzypadku dtuznych papieréw wartosciowych zerokupono-
wych notowanych na aktywnym rynku, réznica miedzy wartos-
cig biezaca a wartoscia w cenie nabycia jest ujmowana w cato-
$ci w niezrealizowanych zyskach stratach (w przypadku sprze-
dazy odpowiednio w zrealizowanych zyskach/starach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badZ
wyptaconego jest dzien ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczest-
nictwa w odpowiednim rejestrze.

W przypadku odkupywania jednostek uczestnictwa jako metode
rozchodu jednostek uczestnictwa stosuje sie metode ,,FIFO", tzn.
pierwsze odkupuje sie jednostki uczestnictwa zbyte najwczesniej.

Na dzief 31 grudnia 2005 Fundusz uwzglednit zmiany w kapitale
wpfaconym oraz zmiany w kapitale wyptaconym zwigzane z wpta-
tami i wyptatamirozliczonymi wedtug wartosci na jednostke uczest-
nictwa z dnia 28 grudnia 2005.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotycza. Fundusz tworzy
rezerwe na przewidywane wydatki (Preliminarz kosztéw). Ptatnosci
z tytutu kosztéw funduszu zmniejszaja uprzednio utworzona rezer-
we. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnio-
nej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywdéw netto w dniach wyceny.

Limitowanym kosztem Funduszu jest wynagrodzenie dla Towarzy-
stwa z tytutu zarzadzania Funduszem i reprezentowania go wobec
0séb trzecich. Wynagrodzenie pobierane przez Towarzystwo skta-
da sie z cze$ci statej oraz zmiennej (premii za zarzadzanie).

Czes$¢ stata wynagrodzenia obliczana jest obliczane jest kazdego
dnia wyceny od wartosci aktywdéw netto z poprzedniego dnia wy-
ceny. Procentowy udziat, liczony w skali roku, optaty za zarzadzanie
uzalezniony jest od wielkosci aktywéw netto:

- Do200 minzt-0,2 % wartosci aktywdéw netto

- 0d 200 minztdo 750 min zt = 400 tys. zt plus 0,15 % nadwyz-
ki ponad 199,99 min zt.

- 0d750 min ztdo1,5 mld zt = 1.225 tys. zt plus 0,1 % nadwyzki
ponad 749,99 min zt.

- Powyzej1,5 mld zt —1.975 tys. zt plus 0.05 % nadwyzki ponad
1,49 mld zt.

Premia za wyniki zarzadzania jest uzalezniona od wynikéw zarza-
dzania Funduszem przez Towarzystwo w ciagu roku kalendarzowe-
go. W celu okreslenia efektéw zarzadzania obliczana jest rentow-
nosc netto, ktéra wyliczana jest w dniu wyceny jako zmiana procen-
towa wartosci aktywow netto Funduszu, gdzie biezaca wartos$¢ ak-
tywéw netto Funduszu jest pomniejszona o doptaty dokonane przez
PKP S.A. w dniu wyceny wartosci aktywédw Funduszu oraz powiek-
szana o wartosci wyptat w zwiazku z dokonanymi w dniu wyceny
przez Fundusz odkupieniami jednostek uczestnictwa. Rentownos¢
zarzadzania w ciggu roku kalendarzowego jest obliczana jako pro-
cent sktadany z rentownosci netto osiggnietych w tym okresie. Jako
stope inflacji w okresie zarzadzania przyjmuje sie procent sktadany
z publikowanych przez GUS miesiecznych zmian cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych. W przypadku zarzadzania w niepetnym miesiacu
stope inflacji przelicza sie wedtug faktycznej liczby dni zarzadzania.

Premia jest okre$lona w procencie od wartosci aktywéw netto Fun-
duszu na koniec roku pomniejszonej o wptaty dokonywane przez
PKP S.A. oraz powiekszonej o wyptaty w zwiazku z dokonanymi
przez Fundusz odkupieniami jednostek uczestnictwa, przy czym

jest naliczona wytacznie w przypadku osiagniecia przez Towarzy-
stwo rentownosci realnej ponad stope inflacji co najmniej:

- 3% —wdwczas premia wyniesie 0,5 % podstawy premii,
- 5% - wdwczas premia wyniesie 1% podstawy premii.

Z aktywéw Funduszu pokrywane sa takze nastepujace koszty po-
wstate w zwigzku z zarzadzaniem Funduszem:

1. wynagrodzenie Depozytariusza,

2. wynagrodzenie Agenta Transferowego, w tym za prowadzenie
rejestru uczestnikéw,

3. prowizje maklerskie iinne zwigzane z transakcjami kupna
i sprzedazy papieréw warto$ciowych oraz praw majatkowych,
opfaty zwigzane z przechowywaniem aktywéw Funduszu, pro-
wizje bankowe, a takze optfaty pocztowe w zwigzku z wyptatami
z tytutu odkupienia przez Fundusz jednostek uczestnictwa,

4. podatkiioptaty, jezeli obowigzek ich poniesienia wynika z prze-
piséw prawa,

5. koszty ksiegowania aktywdw Funduszu przez Towarzystwo lub
inny uprawniony podmiot oraz koszty badania ksiag Funduszu,

6. koszty ustug wydawniczych, reklamy, dystrybucji materiatéw
informacyjnych i ogtoszen,

7. koszty ustug prawnych,

8. optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne,

9. koszty dystrybucji jednostek uczestnictwa,

10. koszty zwigzane z dziatalno$cig Rady Inwestoréw.

Optata za zarzadzanie, premia oraz koszty, o ktérych mowa w pkt
1,2,5,6,7,9i10 sg kosztami limitowanymi i tagcznie nie moga prze-
kroczyc:

- Do0200 min zt — 2% wartosci aktywéw netto

- 0d 200 min zt do 750 mIn zt = 4.000 tys. zt plus 0,45% nad-
wyzki ponad 199,99 min zt.

- 0d750minztdo1,5mld zt - 6.475 tys. zt plus 0,25% nadwyz-
ki ponad 749,99 min zt.

- Powyzej1,5 mld zt - 8.350 tys. zt plus 0,15% nadwyzki ponad
1,49 mld zt.

z tym, ze:

a) w przypadku, gdy koszty operacyjne limitowane przekrocza
okreslony limit, nadwyzke pokrywa Towarzystwo z wtasnych
Srodkow finansowych;

b) jezeli limitowane koszty operacyjne beda réwne lub nizsze niz
okreslony limit, PKP S.A. pokryje koszty do wysokosci faktycz-
nych wydatkow;

c¢) koszty operacyjne, o ktérych mowa pkt 3, 4 i 8 sq ponoszone
w wysokosci wynegocjowanej w umowach zawartych przez Fun-
dusz lub okreslone przez wtasciwe przepisy prawne oraz decy-
zje administracyjne;

d) inne, nie wymienione, koszty zwigzane z dziatalno$cig Fundu-
szu pokrywa Towarzystwo;

Koszty zarzadzania Funduszem do dnia jego przeksztatcenia w Fun-
dusz inwestycyjny otwarty pokrywa PKP S.A.

Wycena sktadnikéw lokat

Wycena aktywdéw Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow netto
Funduszu i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa do-
konywane sa w Dniach Wyceny, przypadajacych na wszystkie dni
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regularnych sesji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warsza-
wie S.A. oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny bedzie okre-
$lat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne kursy, o godzi-
nie 23.00.

Odsetki od $rodkéw pienieznych i przychody odsetkowe od lokat
bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,,HIFO", tzn. pierw-
sze sprzedawane sg papiery o najwyzszej cenie nabycia. W przy-
padku instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, jako pierwsze sprzedaje sie papiery wartosciowe o najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowe;j.

Wartos$¢ aktywoéw netto Funduszu na jednostke uczestnictwa jest
réwna wartosci aktywoéw netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielo-
nej przez catkowita liczbe jednostek uczestnictwa, ktére w tym dniu
sg w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie
wedfug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w rozumieniu
art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U. 22002 r., Nr 76, poz.694 z pézn. zm.) w dniu wyceny, z za-
strzezeniem zasad wyceny:

- dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku,

- papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie dru-
giej strony do odkupu,

- zobowigzah z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

1. Wartos¢ godziwga sktadnikdw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujacy sposéb:

1) jezelidzier wyceny jest réwnoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny
kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z za-
strzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Funduszu doko-
nywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknie-
cia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs

b) w przypadku braku kursu zamknigcia, innej ustalonej
przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik,
w szczegdlnosci cene Srednia transakcji wazong wolu-
menem obrotu.

2) jezelidzier wyceny jest réwnoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku
aktywdw albo wolumen obrotéw na danym sktadniku akty-
woéw jest znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie oszaco-
wang wartos$¢ godziwa wedtug metod wyceny okreslonych
w ust. 3:

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostep-
nego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kur-
su zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci sta-
nowigcej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych
mowa w ust. 3.

2. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tacznym spet-
nieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego sktadnika
aktywdéw Funduszu nastepujacych kryteriow:

- papiery wartosciowe bedace przedmiotem obrotu na tym
rynku sa jednorodne,

- zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani na-
bywcy i sprzedawcy,

- ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.

3. Za wiarygodnie oszacowang wartos$¢ godziwg, o ktérej mowa
w ust. 1, pkt 2 3 uznaje sie wartos¢ wyznaczona wedtug naste-
pujacej kolejnosci, na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego przyjmowanego dla
instrumentéw notowanych ns MTS Ceto S.A. z dnia wyceny,
a w przypadku jego braku,

2) Sredniejw dniuwyceny z pochodzacych z rynku aktywnego
najlepszych ofert kupnai sprzedazy, z tym ze uwzglednianie
wytacznie ceny w ofertach sprzedazy badz wytacznie w ofer-
tach kupna jest niedopuszczalne a w przypadku jej braku,

3) wartosci oszacowanej sktadnika lokat przez wyspecjalizo-
wana, niezalezna jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustu-
gi (Bloomberg a przy jego braku Reuters a przy jego braku
Barra), oile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktad-
nikiem a w przypadku jej braku,

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznia-
cego sie istotnie papieru warto$ciowego, w szczegdlnosci
o0 podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej niz
jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku gtéwnego,
w oparciu o ktéry ustalana jest warto$¢ danego sktadnika akty-
wow Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej kolejnosci mozliwos¢
dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku a jako row-
noprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sie wolumen obrotu na
danym papierze wartosciowym lub liczbe zawartych transakcji
na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku gtéwnego,
uzasadnionego polityka inwestycyjng Funduszu, dokonuje sie na
koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

5. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartos$¢ z zastrzezeniem ust 6 i 7 ustala sie wedtug:

1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listéw za-
stawnych, wekslii depozytéw — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zali-
cza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo kosz-
téw odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwo-
$ci ustalania wartos$ci aktywow netto w dniach wyceny,

2) w przypadku papieréw warto$ciowych innych niz w pkt. 1)
powyzej wartosci godziwej spetniajacej warunki okreslone
w ust. 3.

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa warto$¢ papieru war-
tosciowego wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalona skorygowana cene nabycia.

6. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu ,ujmowanie pozycji: transakcje przy zobowiaza-
niu sie drugiej strony do odkupu™ wycenia sig, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny naby-
cia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych,
przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, po-
czawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty
réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej.
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7. Obligacje od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sa metoda skory-
gowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej, metoda korekty réznicy pomiedzy
cena wykupu danej obligacji a ceng, po jakiej Fundusz wycenit
obligacje w ostatnim dniu notowania.

8. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz wy-
cenia wedtug kursu okreslajacego stan rozliczer Funduszu i in-
stytucji rozliczeniowej. Kontrakty terminowe zawarte poza ak-
tywnym rynkiem wycenia sie w wartosci godziwej, wedtug meto-
dy okreslajacej stan rozliczer Funduszu i jego kontrahenta wyni-
kajacych z warunkéw umownych z uwzglednieniem zasad wyce-
ny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu.

9. Zobowigzania Funduszu z tytutu wystawionych opcji notowa-
nych na aktywnym rynku wycenia sie wedtug wartosci ustalonej
zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 1-5.

10. Jednostki uczestnictwa iinne tytuty uczestnictwa winstytu-
cjach zbiorowego inwestowania wyceniane sq wedfug ostatniej
ogfoszonej przez instytucje wartosci aktywow netto na jednost-
ke uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian
wartos$ci godziwej w okresie pomiedzy ogtoszeniem wartosci
jednostki a dniem wyceny.

11. Papiery warto$ciowe notowane na zagranicznych rynkach wy-
cenia sie w sposéb okreslony w ust. 1, przy czym w zakresie
kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje sie odpowiednio po-
stanowienia ust. 4.

12. Zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju
notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na ak-
tywnym rynku —w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest de-
nominowany, i wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski Jezeli zagraniczne
papiery warto$ciowe sg notowane lub denominowane w walu-
tach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, ich
wartosc jest okreslana w relacji do ostatniego dostepnego $red-
niego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

13. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci
i zobowigzania wykazuje sie w walucie, w ktérej sa wyrazone,
a takze w walucie polskiej po przeliczeniu zgodnie z ust.12.

14. Zmiany w stosowanych przez Fundusz zasadach wyceny beda
publikowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa
kolejne lata.

WPROWADZONE ZMIANY UJMOWANIA
| METOD WYCENY SKEADNIKOW LOKAT

Zmiany wprowadzone w 2004 roku

W 2004 roku Fundusz nie wprowadzit istotnych zmian w polityce
rachunkowosci.

Zmiany wprowadzone w 2005 roku

Wprowadzone od 1 stycznia 2005 roku zmiany polityki rachunko-
wosci Funduszu wynikaty z zasad wprowadzonych przez Rozporza-
dzenie Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w spra-
wie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdZniejszymi zmianami)

Zmiany w ujmowaniu skfadnikéw aktywow i pasywow Fun-
duszu

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi od-
setkami

- notowanych na aktywnym rynku — wartos$¢ ustalona w stosun-
ku do ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek

do dnia 31 grudnia 2004 roku ujmowana byta w ksiegach ra-
chunkowych odrebnie, przy czym odsetki ujmowane byty jako
naleznosci. Od 1stycznia 2005 roku powyzsze wartosci wyka-
zuje sie facznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat,

- wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej — wartos$¢ wyni-
kajaca z wyceny, obejmujaca naliczone odsetki, ujmowana jest
w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu tacznie. Do dnia 31
grudnia 2004 r. dtuzne papiery wartosciowe wyceniane meto-
da liniowej amortyzacji réznicy miedzy cena nabycia a wartos-
cig nominalnag ujmowane byty odrebnie od naliczonych odsetek.
Odsetki nalezne byty ujimowane jako naleznosci.

Fundusz ujmuje w ksiegach rachunkowych transakcje nabyciai zby-
cia sktadnikow lokat w dniu zawarcia transakcji. W poprzednim okre-
sie sprawozdawczym jedynie sktadniki lokat nabyte lub zbyte w trans-
akcjach objetych systemem gwarantujacym ich rozliczenie byty
ujmowane w dacie zawarcia transakcji. Pozostate transakcje byty
ujmowane w dacie rozliczenia.

Do dnia 31grudnia 2004 roku aktywa Funduszu bedace przedmiotem
notowan narynku zorganizowanym byty wyceniane, a zobowigzania
zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku byty ustalane
wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.
Rynek zorganizowany definiowany byt jako wyodrebniony pod wzgle-
dem organizacyjnym i finansowym, dziatajacy regularnie system,
zapewniajacy jednakowe warunki zawierania transakcji oraz po-
wszechny i réwny dostep do informacji o tych transakcjach.

Od dnia 1 stycznia 2005 roku aktywa Funduszu wycenia sig, a zo-
bowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej. Wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa dla
instrumentéw finansowych notowanych na rynku to wartos¢ obli-
czona w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku.

W przypadku papieréw wartosciowych, dla ktérych nie byto mozli-
wosci statego okreslenia ich wartos$ci rynkowej, nabytych z dyskon-
tem lub premia, do dnia 31grudnia 2004 roku. Fundusz wyceniat te
papiery wartosciowe amortyzacja dyskonta lub premii. Zaréwno
odpis dyskonta, jak i amortyzacja premii naliczane byty w kazdym
Dniu Wyceny i zaliczane odpowiednio do przychodéw z lokat i kosz-
téw operacyjnych. Od 1 stycznia 2005 roku powyzsze zasady wy-
ceny zostaty zastapione metoda skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W przy-
padku metody wyceny stosowanej od 1stycznia 2005 roku wszyst-
kie elementy wyceny sa przedstawiane jako przychody i koszty
odsetkowe od papieréw w skorygowanej cenie nabycia.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku. papiery wartosciowe nabyte badz
zbyte w wyniku transakcji z przyrzeczeniem odkupu/odsprzedazy
ujmowane byty jak operacje kupna sprzedazy sktadnikéw lokat Fun-
duszu pod data rozliczenia transakcji.

0Od dnia 1stycznia 2005 roku transakcje z przyrzeczeniem odkupu/
odsprzedazy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu jako
.Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu" lub
,Zobowiazania z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie Funduszu
do odkupu” pod data zawarcia transakcji.

Od dnia 1 stycznia 2005 roku wycena naleznos$ci z tytutu nabycia
papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu dokonywana jest metoda skorygowanej ceny nabycia, osza-
cowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Analo-
gicznie zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy
zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wyceniane sa metoda ko-
rekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a cena sprzedazy przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowej.

Do dnia 31grudnia 2004 roku papiery warto$ciowe nabyte z udzie-
lonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu wyceniane byty
metoda amortyzacjiréznicy pomiedzy ceng odkupu papieréw war-
tosciowych a ceng ich nabycia.
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Zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawo-
zdania finansowego

Przepisy powyzszego Rozporzadzenia wprowadzity pojecie godzi-
ny, o ktérej Fundusz okresla ostatnie dostepne kursy w dniu doko-
nywania wyceny. W przypadku Funduszu Wtasnosci Pracowniczej
PKP SF10 jest to godzina 23:00 w dniu wyceny.

Fundusz ujmuje wszystkie operacje, ktére wystapia do godziny 23:00
w dniu wyceny potwierdzone wiarygodnymi dowodami ksiegowymi.

Fundusz dokonuje wyceny sktadnikéw lokat na godzine 23:00 w dniu
wyceny zgodnie z zasadami opisanymi w czesci ,,Wycena sktadni-
kéw lokat".

Do 1stycznia 2005 roku w Dniu Wyceny aktywa wyceniane byty, a zo-
bowiazania ustalane byty wedtug stanéw odpowiednio aktywoéw i zo-
bowigzan oraz kurséw, cen i wartosci z dnia poprzedniego. W obec-
nym okresie sprawozdawczym wszystkie operacje sa ujmowane, wy-
ceniane, a zobowiazania ustalane wedtug stanéw w dniu wyceny.

Wprowadzone zmiany wyceny nie wptynety w istotny sposéb na sy-
tuacje majatkowa, finansowq oraz na wynik z operacji Funduszu

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI W TYS. PLN

NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

W okresie sprawozdawczym wszystkie Srodki pieniezne w PLN znaj-
dowaty sie na rachunkach bankowych w ING Banku Slaskim S.A.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspo-
kojenia biezacych zobowigzan Funduszu wynosit w okresie sprawo-
zdawczym 176 tys. PLN.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Srodki pieniezne 685 634

NOTA NR 5 - RYZYKA

Ryzyko stopy procentowej

Dtuzne skarbowe papiery wartosciowe, stanowigce decydujaca
czes$¢ portfela papieréow dtuznych, uwazane sq powszechnie za wa-
lory o niewielkim poziomie ryzyka. Jednak dfuzne papiery wartos-
ciowe o statym oprocentowaniu, szczegélinie dtugoterminowe, na-
razone sa naryzyko zmiany stép procentowych, co moze spowodo-
wac zmiany ich cen, a tym samym wartosci jednostek uczestnictwa

31/12/2005 31/12/2004 Funduszu.
Z tyt. zbytych lokat 0 0 Papiery dtuzne zerokuponowe i statokuponowe obcigzone sg ryzy-
Z tyt. instrumentéw pochodnych o) o  kiemwartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stép procentowych,
- - natomiast papiery dtuzne zmienno kuponowe obcigzone s ryzy-
Z tyt. zbytych jednostek uczestnictwa 0 O kiem przeptywéw pienieznych wynikajacych ze zmiany stép procen-
Z tyt. dywidend 0 o towych
Z tyt. odsetek 0 0 31/12/2005 31/12/2004
Z tyt. posiadanych nieruchomosci, Warto$¢ w tys. Warto$¢é w tys.
w tym czynszéw 0 0 PLN/udziat % PLN/udziat %
Z tyt. udzielanych pozyczek 0 0 w aktywach ogétem w aktywach ogdétem
Pozostate, w tym 185 165 Aktyvya ObC'on'jei
ryzykiem wartosci
od PKP 90 62 godziwej wynikajacym
ze zmiany stopy
od TFI 95 103 procentowej 23949 /40,52% 20310/ 53,50%
Aktywa obcigzone
31/12/2005  31/12/2004  Srodkow pienieznych
wynikajacym ze zmiany
Z tyt. nabytych aktywéw 4999 0 stopy procentowej 16364/ 27,68% 10374 / 27,33%
Z tyt. transakgji
przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu 0 o  Ryzyko kredytowe
Z tyt. instrumentéw pochodnych 0 o Jednymzryzyk, naktére wyeksponowane sa lokaty Funduszu jest
ryzyko kredytowe emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych,
Z tyt. wptat na jednostki uczestnictwa 0 0 nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rézne dla poszczegdl-
Z tyt. odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0 nycﬁ emlteqtow] zw!azane Jest ze zdolnosmq_d? Ferrrnnovyc.aj rea!l-
zacji zobowiazan opisanych w warunkach emisji i ktére réznia sie
Z tyt. wyptaty dochoddédw Funduszu 0 0 pomiedzy soba w zaleznos$ci od zdolnosci realizacji przez poszcze-
i géinych emitentéw sptaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnie-
Z tyt. wyptaty przychodéw Funduszu 0 O tymi zobowiazaniami. Ocena pozycji rynkowej, finansowej i majat-
Z tyt. wyemitowanych obligacji 0 0 kowej emitenta moze wywiera¢ wptyw na ksztattowanie sie ceny
dtugu emitenta, stanowiacych sktadnik portfela inwestycyjnego
Z tyt. krétkoterminowych pozyczek i kredytéw O 0 Funduszu a tym samym oddziatywa¢ na warto$¢ jednostek uczest-
Z tyt. dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0 hictwa Funduszu.
. . Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww. zo-
Z tyt. gwarancji lub poreczen 0 0 ) , . . ) Lo
bowigzan przez emitenta moze oznaczac poniesienie strat przez
Z tyt.rezerw 0 1 Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na wartos$¢ jednostki uczestni-
R B ctwa Funduszu.
Pozostate zobowigzania, w tym: 217 197
. — Dziatalno$¢ Funduszu zwigzana jest rowniez z istnieniem ryzyka
- prowadzenie rejestru uczestnikow 140 130 kredytowego stron, z ktérymi zawierane sa transakcje dotyczace
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papieréw wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach odkupu
(repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP w przypad-
ku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony transakcji
Fundusz moze otrzymac ptatnos¢ z opdznieniem lub nie otrzymac
jej w ogdle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ aktywédw Funduszu,
a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym Funduszu beda zawierac
w umowach postanowienia majace na celu ograniczenie lub wyta-
czenie przedmiotowych ryzyk w zwiazku z realizacja poszczegél-
nych transakcji. Czynnosci powyzsze moga jednakze czasami oka-
zac sie niewystarczajace, w szczegdlnosci w zakresie zastosowania
dostatecznych zabezpieczen.

Ryzyko to dotyczy wszystkich papieréw dtuznych nie emitowanych
przez Skarb Panstwa.

31/12/2005 31/12/2004

Wartos$c¢ w tys. Wartos$c¢ w tys.
PLN/udziat % PLN/udziat %
w aktywach ogétem w aktywach ogétem

Aktywa obcigzone

ryzykiem kredytowym 1012 /1,711% 3026/797%

Ryzyko walutowe

Na dzier 31 grudnia 2005 roku Fundusz nie posiadat aktywéw ani
pasywéw denominowanych w walutach obcych.

Na dzier 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie posiadat aktywéw ani
pasywdw denominowanych w walutach obcych.

NOTA NR 6 = INSTRUMENTY POCHODNE

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie inwestowat w in-
strumenty pochodne.

NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
Stan na 31/12/2005

Nazwa papieru warto$ciowego Data odkupu Wartos¢

w tys. PLN
OK0806 02/01/2006 2469
PSO0310A 02/01/2006 5000
PS0310B 03/01/2006 5000

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.
Stan na 31/12/2004

Nazwa papieru wartosciowego Data odkupu Wartos¢
w tys. PLN
BS120105 12/01/2005 2695

Transakcje przedstawione powyzej sa transakcjami w wyniku, kté-
rych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci.

cej, na dzien ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywéw
Funduszu.

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozy-
czek pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich udzielenia wie-
cej niz 1% wartosci aktywéw Funduszu.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Fundusz nie posiadat lokat denomi-
nowanych w walutach obcych.

Na dzien 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie posiadat lokat denomi-
nowanych w walutach obcych.

NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu
Uczestnikom bez wykupu jednostek uczestnictwa.

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Dtuzne papiery wartosciowe 529 124
Akcje 151 39

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat (w tys. PLN)

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Dtuzne papiery wartosciowe 272 1120
Akcje 1120 (190)

NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU

Towarzystwo otrzymuje ze srodkéw Funduszu wynagrodzenie z ty-
tutu zarzadzania Funduszem i reprezentowania go wobec oséb trze-
cich oraz premie za wyniki zarzadzania.

Towarzystwo w okresie sprawozdawczym nie otrzymato premii za
wyniki zarzadzania.

Opfata za zarzadzanie

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
90 66

Limitowane koszty operacyjne pokrywane sa przez PKP S.A. do
wysoko$ci wskazanej w nocie nr1-,,Polityka rachunkowosci Fun-
duszu”.

W przypadku, gdy przekrocza okreslony limit, nadwyzke pokrywa
Towarzystwo z wtasnych srodkéw finansowych.

Koszty pokrywane przez PKP

Na dzien 31/12/2005 roku oraz na dzien 31/12/2004 roku Fundusz 31/22/238\15 31/32/238\71
nie posiadat transakcji przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu. (wtys. ) (wys. )
905 658
NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI
W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat ani nie
wykorzystat kredytéw i pozyczek pienieznych w kwocie stanowia-
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Koszty pokrywane przez TFI

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
1251 oT7

NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH
UCZESTNICTWA

Wartos¢ aktywow netto (w tys. PLN)

31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003
(w tys. PLN) (w tys. PLN) (w tys. PLN)
53892 37760 24 509

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zf.

31/12/2005 31/12/2004 31/12/2003
(w tys. PLN) (w tys. PLN) (w tys. PLN)
13,02 9,12 594
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Informacje dodatkowe

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubie-
gtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystapito.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po
dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu fi-
nansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity istotne zdarzenia, ktére naleza-
toby uja¢ w sprawozdaniu finansowym.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny,
tytufy oraz wptyw wywofanych tym skutkéw finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z
operacji i rentownosé Funduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty btedéw podsta-
wowych.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia
sie transakcji zawieranych przez Fundusz

Zestawienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

BILANS
Pozycje bilansu po przeksztatceniu Pozycje bilansu przed przeksztatceniem
31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN
I.1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 634 1.3 Srodki Pieniezne 634
- rachunki bankowe 634
- lokaty krotkoterminowe 0
I. 2. Naleznosci 165 I.1. Lokaty 36 646
- papiery wartosciowe 36 646
I. 3. Transakcje przy zobowigzaniu sie 2 695 akcje 3748
drugiej strony do odkupu
I. 4. Sktadniki lokat notowane 31405 obligacje 30203
na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe 27 657 bony skarbowe 2 695
akcje 3748
I. 5. Sktadniki lokat nienotowane 3026 1. 4. Naleznosci 646
na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe 3026 odsetki 481
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Pozycje rachunku wyniku z operacji po przeksztatceniu

Pozycje rachunku wyniku z operacji przed przeksztatceniem

31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN

I. Przychody z lokat 1305 I. Przychody z lokat 1305
1. Odsetki 1088

2. Przychody odsetkowe 1254 2. Odpis dyskonta 166

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Pozycje rachunku przeptywdéw pienieznych
po przeksztatceniu

Pozycje rachunku przeptywdéw pienieznych
przed przeksztatceniem

31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN
1.2) Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 810 634 1.2) Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 810 634
Akcje 1046 Obligacje 14 897
Dtuzne Papiery wartoSciowe 809588 Bony Skarbowe 794 691

Akcje 1046
11.2) Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 826988 11.2) Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 826988
Akcje 4462 Obligacje 30452
Dtuzne Papiery wartosciowe 822526 Bony Skarbowe 792 074

Akcje 4462
146 TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH BANKU HANDLOWEGO SPOLKA AKCYJNA

ul. Traugutta 7/9, 00-067 Warszawa, telefon (22) 692 5173, www.citifundusze.pl



TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCY]NYCH
BANKU HANDLOWEGO SA

LEGG .
Part of the group of companies

Roczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

CitiObligacji Dolarowych
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety







Oswiadczenie depozytariusza

Dziatajac stosownie do dyspozycji & 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZzdziernika 2004 roku w sprawie szcze-
gélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych — ING Bank Slaski S.A. jako Depozytariusz dla CitiObligacji Dolarowych Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow, w tym w szczegdlnosci akty-
woéw zapisanych na rachunkach pienieznych irachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1stycznia 2005 r. do 31 grudnia 2005 r. sa zgodne ze stanem faktycznym.

Dyrektor Departamentu Dyrektor

Operacji Rynkéw Finansowych Departament Sprzedazy
i Klientéw Strategicznych Ustug Powierniczych
Krzysztof Anusiewicz Tomasz J. Stachurski

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A.

Przeprowadzili§my badanie zataczonego sprawozdania finansowego CitiObligacji Dolarowych Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
z siedzibg w Warszawie przy ul. Traugutta 7/9, na ktdre sktada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat wedtug
stanu na dzieh 31 grudnia 2005 r. o wartosci 4.978 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzier 31 grudnia 2005 r., ktéry wykazuje aktywa
netto i kapitaty na sume 5.296 tys. ztotych, rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy kofczacy sie tego dnia, wykazujacy dodatni wy-
nik z operacji w kwocie 907 tys. ztotych, zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy kofnczacy sie tego dnia wykazujace zmniej-
szenie aktywéw netto o kwote 5.735 tys. ztotych, rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia wykazujacy
zmniejszenie stanu Srodkéw pienieznych netto o kwote 348 tys. ztotych, oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. jest odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych oraz rze-
telnos¢ijasnos¢ sprawozdania finansowego CitiObligacji Dolarowych Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego sporzadzonego zgodnie z za-
sadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r., nr 76, poz. 694 z p6zniejszymi
zmianami) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi. Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wy-
razenie opinii o tym sprawozdaniu finansowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilimy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachun-
kowosci, norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzyna-
rodowych Standardéw Rewizji Sprawozdan Finansowych. Przepisy te wymagaja, aby badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone
w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. Badanie obejmuje
sprawdzenie w oparciu o metode wyrywkowa dowodoéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawo-
zdaniu finansowym. Badanie obejmuje réwniez ocene poprawnosci stosowanych zasad rachunkowosci, znaczacych szacunkéw dokona-
nych przez Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. oraz ocene ogélnej prezentacji sprawozdania finan-
sowego. Wyrazamy przekonanie, ze przeprowadzone przez nas badanie stanowi wystarczajgca podstawe dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, zatagczone sprawozdanie finansowe CitiObligacji Dolarowych Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego przedstawia rze-
telnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzien 31 grudnia 2005 r., wynik z operacji
oraz rachunek przeptywéw pienieznych za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia, zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w usta-
wie z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowos$ci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi jak réwniez wymogami odno-
szgcymi sie do emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu
naregulowanym rynku pozagietdowym, jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowie-
niami statutu CitiObligacji Dolarowych Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo pro-
wadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Stwierdzamy, ze List Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego S.A. skierowany do uczestnikéw Funduszu zawiera infor-
macje, o ktérych mowa w § 37 punkt 1rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 paZzdziernika 2004 r. w sprawie szczegdlnych zasad ra-
chunkowosci funduszy inwestycyjnech (Dz. U. z 2004 r., nr 231, poz. 2318 z pdZniejszymi zmianami) i sg one zgodne z danymi zawartymi
w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Ponadto stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu uwzglednia informacje, o ktérych mowa w § 42 ust 1 Zatacznika Nr 1 do
uchwaty Nr 1/0/06 Rady Nadzorczej MTS-CeTO S.A. z dnia 3 stycznia 2006 r. — Regulamin Obrotu i sg one zgodne z informacjami zawar-
tymi w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Do sprawozdania finansowego dotaczono O$wiadczenie Depozytariusza.

Biegty rewident nr 796/1670 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr 796/1670,
Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu

Za KPMG Audyt Sp. z o.0.
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
David Pozzecco, Dyrektor

Warszawa, 26 kwietnia 2006 .
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Warszawa, 26 kwietnia 2006 .

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Nazwa Funduszu

Fundusz jest osoba prawna i dziata pod nazwa CitiObligacji Dolarowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, zwany dalej ,,Funduszem". Fun-
dusz moze uzywac skréconej nazwy CitiObligacji USD FIZ oraz odpowiednika tej nazwy w jezykach obcych. Fundusz zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd nr DFI11-4036-5/1-01/02 z dnia 29 paZdziernika 2002 roku. Fundusz zostat
zarejestrowany w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr Rfj 134, w dniu 22 stycznia 2003 roku.

Do dnia 29 czerwca 2005 roku Fundusz dziatat jako CitiObligacji Dolarowych Fundusz Inwestycyjny Mieszany. W dniu 29 czerwca 2005
roku dokonano przeksztatcenia Funduszu w CitiObligacji Dolarowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Przeksztatcenia dokonano na pod-
stawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd sygn. DFI/W/4036-5/1-12-2899/05 z dnia 16 czerwca 2005, stosownie do wymo-
gow art. 321 Ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 roku.

Certyfikaty inwestycyjne Funduszu sa dopuszczone do obrotu na Centralnej Tabeli Ofert S.A. Certyfikaty Inwestycyjne emitowane przez
Fundusz oferowane sa w okresach subskrypcji. Fundusz wyemitowat jedna serie certyfikatow inwestycyjnych (seria A), ktérych subskryp-

cja zakonczyta sie 6 grudnia 2002 roku.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Cel

inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest osigganie przychodéw z lokat

nett

o Funduszu. Jest on realizowany przez lokowanie Srodkéw prze-

de wszystkim w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica, ktérych stra-
tegia inwestycyjna oparta jest o dtuzne papiery wartosciowe nomi-

now
cyjn

ane w USD. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwesty-
ego.

Lokaty Funduszu

Fundusz lokuje swoje aktywa zgodnie z obowigzujgcymi przepisa-
mi, dazac do osiggniecia maksymalnego stopnia bezpieczenstwa
i rentownosci dokonywanych lokat.

1.

Fundusz moze lokowac aktywa w:

1) jednostki uczestnictwa winnych funduszach inwestycyj-
nych lub tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica, kto-
rych strategia inwestycyjna oparta jest o dfuzne papiery
warto$ciowe nominowane w USD,

2) dtuzne papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Pan-
stwa lub Narodowy Bank Polski,

3) dtuzne papiery wartosciowe emitentéw innych niz Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski, w tym dtuzne papiery
warto$ciowe emitowane przez rzady krajéw OECD oraz in-
nych emitentéw majacych siedzibe w krajach OECD,

4) wierzytelno$ci wobec oséb prawnych, zaréwno krajowych
jak i zagranicznych majacych siedzibe w krajach OECD,
o maksymalnym terminie wymagalnosci do jednego roku,

5) waluty, pod warunkiem, ze sg zbywalne oraz ich wartos¢
moze by¢ ustalana nie rzadziej niz w kazdym Dniu Wyceny
aktywéw Funduszu.

b) akceptowalny poziom ryzyka stopy procentowej,
¢) historycznie uzyskiwana stopa zwrotu z jednostki funduszu,

d) ograniczenia dotyczace ryzyka kredytowego emitentéw
papieréw dfuznych bedacych przedmiotem inwestycji fun-
duszu,

e) rating funduszuinwestycyjnego na poziomie inwestycyjnym
nadany przez uznana miedzynarodowa agencje ratingowa.

Dtuzne papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Pafstwa
lub Narodowy Bank Polski. Dobér bedzie dokonywany w oparciu
o nastepujace kryteria:

a) analize oczekiwanych stép zwrotu w oparciu o biezaca ren-
towno$¢ papieru wartosciowego,

b) oczekiwany ksztaft krzywej dochodowosci instrumentéow
dtuznych,

¢) analize ptynnosciinstrumentéw,

d) stosunek oczekiwanejstopy zwrotu do ryzyka wynikajace-
go ze zmiennosci stép procentowych i wrazliwosci poszcze-
gélnych instrumentéw na te zmiany.

Dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez emitentéw in-
nych niz Skarb Paistwa lub Narodowy Bank Polski, w tym dtuz-
ne papiery wartosciowe emitowane przez rzady krajéw OECD:

Dobér bedzie dokonywany w oparciu o nastepujace kryteria:

a) analize oczekiwanych stép zwrotu przy uwzglednieniu kon-
kurencyjnosciich rentownos$ci w stosunku do rentownosci
papieréw warto$ciowych emitowanych przez Skarb Pan-
stwa oraz czynnikéw ryzyka takich jak m.in. wyptacalnos¢
emitenta, ptynnos¢instrumentu, wrazliwo$¢ na zmiany stép
procentowych; Fundusz bedzie inwestowat w dtuzne papie-
ry wartosciowe emitentéw o wysokiej zdolnosci kredytowej,
tj. posiadajacych rating przyznany przez uznana miedzy-

2. Jednostki uczestnictwa w innych funduszach inwestycyjnych narodowa agencje ratingowa przynajmniej na poziomie in-
lub tytuty uczestnictwa emitowane przezinstytucje wspéinego westycyjnym,
inwestowani’a majace s.iedzibe ,za granicq..Wielkos'c'.inwestycji b) w przypadku inwestycji w dtuzne papiery wartosciowe no-
w posz.czegoln.e rodzlaje tytmow uczestnlctwa eml'tow'anych minowane w walutach obcych dodatkowym kryterium do-
prze.z mStth_CJe ws.polnego inwestowania r,n:.ajqce 5|edz!be 2a boru bedzie analiza oczekiwanych zmian kurséw walut ob-
granlcq bfglee zalgza1a od ocer?y op1aca|npsu poszczegdlnych cych wzgledem ztotego, oparta na analizie czynnikéw ma-
inwestycji w oparciu o nastepujace kryteria: kroekonomicznych dotyczacych poszczegdinych walut oraz
a) statutowe ograniczenia polityki inwestycyjnej funduszu in- innych czynnikéw majacych wptyw na ksztattowanie sie
westycyjnego, ktérego jednostki lub tytuty uczestnictwa kursow walutowych.
beda nabywane,
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5. Wierzytelnosci wobec oséb prawnych. Gtéwnym kryterium do-
boru bedzie analiza rentownosci wierzytelno$ci, przy uwzgled-
nieniu konkurencyjnosci w stosunku do dtuznych papieréw war-
tosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa i konkurencyj-
nosci wzgledem rentownosci dtuznych papieréw wartosciowych
emitentéw o poréwnywalnym poziomie ryzyka inwestycyjnego
oraz innych czynnikéw ryzyka takich jak m.in. wyptacalnos$c
emitenta; Fundusz bedzie inwestowat w wierzytelnosci emiten-
tow o wysokiej zdolnosci kredytowej tj. posiadajacych rating
przyznany przez uznang miedzynarodowa agencje ratingowa
przynajmniej na poziomie inwestycyjnym.

6. Waluty obce lub EURO

Gtéwnym kryterium doboru bedzie analiza oczekiwanych zmian
kurséw walut obcych wzgledem PLN oraz wzgledem USD, op-
arta na analizie czynnikéw makroekonomicznych dotyczacych
poszczegdlnych walut oraz innych czynnikéw majacych wptyw
na ksztattowanie sie kurséw walutowych.

Limity inwestycyjne Funduszu

1. Fundusz moze nabywac tytuty uczestnictwa, emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica,
lokujac do 100% wartosci aktywéw Funduszu w tytuty uczest-
nictwa jednej instytucji wspdlnego inwestowania majacej sie-
dzibe za granica, w przypadku zapewnienia odpowiedniej dy-
wersyfikacji lokat przez taka instytucje wspélnego inwestowa-
nia. Inwestycje w tytuty uczestnictwa emitowane przez insty-
tucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica, kté-
rych strategia inwestycyjna oparta jest o dtuzne papiery war-
tosciowe nominowane w USD stanowi¢ beda nie mniej niz 60%
wartosci Aktywéw Funduszu.

2. Papiery wartosciowe wyemitowane przez jeden podmiot i wie-
rzytelnosci wobec tego podmiotu nie moga stanowic tacznie
wiecej niz 5% wartosci aktywéw Funduszu, z zastrzezeniem
ust. 4i5.

3. Walutaobcajednego panstwa lub EURO nie moze stanowic wie-
cej niz 5% Aktywow Funduszu, z zastrzezeniem ust. 4.

4. Fundusz moze lokowa¢ do 10% wartosci Aktywéw Funduszu
w papiery wartosciowe i wierzytelnosci, o ktérych mowa w ust.
2 albo w walute jednego panstwa lub EURO, jednakze taczna
wartos$¢ takich lokat nie moze przekracza¢ 40% aktywow Fun-
duszu.

5. Ograniczen, o ktérych mowa w ust. 1-3, nie stosuje sie do lokat
w papiery warto$ciowe emitowane lub gwarantowane przez:

1) Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski,
2) jednostki samorzadu terytorialnego,

3) panstwa nalezace do OECD oraz miedzynarodowe instytu-
cje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Pol-
ska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD,
jezeli KPWiG wyrazi na to zgode.

6. Jezelilokaty, o ktérych mowa w ust. 5, nie spetniajg warunkéw
okreslonych w ust.1-3, powinny by¢ dokonywane w papiery war-
tosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym, ze wartos¢
lokaty w papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzszac
30% aktywéw Funduszu.

7. Lokaty, o ktérych mowa w ust. 5 pkt 2) i 3) dokonywane w pa-
piery warto$ciowe jednego emitenta lub gwarantowane przez
jeden podmiot nie moga przewyzszac¢ 35% wartosci aktywow
Funduszu.

8. Fundusz moze nabywac jednostki uczestnictwa innych fundu-
szy inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo.

9. Fundusz moze lokowac¢ w dtuzne papiery warto$ciowe i wierzy-
telnosci pieniezne réwniez za granica. Wierzytelnosci wobec
0séb prawnych nie moga stanowic wiecej niz 30% wartosci ak-
tywéw Funduszu.

10. Fundusz moze zaciggac, wytacznie w bankach, pozyczki i kre-
dyty, wtacznej wysokosci nie przekraczajacej 30% wartosci
aktywow netto Funduszu w chwili zaciggania tych pozyczek
i kredytéw.

1. Czynnosci prawne dokonane z naruszeniem ograniczen okre-
$lonych powyzej sg wazne.

W przypadku przekroczenia ograniczen, o ktérych mowa powyzej
Fundusz jest zobowiazany do niezwtocznego dostosowania stanu
swoich aktywéw do wymagan okreslonych w Ustawie o funduszach
inwestycyjnych.

Zmiany limitow inwestycyjnych wprowadzonych od 1stycz-
nia 2005 roku

0Od 1 stycznia 2005 roku Fundusz jest zobowigzany do niezwtocz-
nego dostosowywania swoich aktywéw do ograniczen inwestycyj-
nych, o ktérych mowa w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz
w statucie Funduszu. Poprzednie zapisy zawarte w przepisach pra-
wa pozwalaty na dostosowywanie sktadnikéw lokat w przeciagu 6
miesiecy od dnia wystapienia przekroczenia limitu inwestycyjnego.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych Banku Handlowego Spétka Akcyjna majace siedzibe w War-
szawie, ul. Traugutta 7/9. Towarzystwo zostafo w dniu 12 marca
2001 roku wpisane do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, XIX Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 2717.
Do dnia 1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem Towarzystwa
byt Bank Handlowy w Warszawie SA z siedzibg w Warszawie, ul. T. Cha-
tubinskiego 8. 0d dnia1lutego 2006 roku jedynym akcjonariuszem
Towarzystwa jest Legg Mason Inc. z siedziba w Baltimore, USA.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku
do 31 grudnia 2005 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2005
roku.

Kontynuowanie dziatalnosci przez Fundusz oraz okoliczno-
sci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci
Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kon-
tynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci.

Zgodnie z par. 37 ust. 1 Statutu Funduszu, w przypadku, gdy war-
tos¢ Aktywdw Netto Funduszu spadnie ponizej 2.000.000 ztotych
Zarzad Towarzystwa moze wystapi¢ do Komisji Papieréw Wartos-
ciowych i Gietd o wyrazenie zgody na potaczenie z innym funduszem
inwestycyjnym lub Fundusz ulega rozwigzaniu.

Informacje o podmiocie, ktory przeprowadzit badanie spra-
wozdania finansowego

Podmiotem, ktéry przeprowadzit badanie powyzszego sprawozda-
nia finansowego jest KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
przy ulicy Chtodnej 51, ktéra zostata wpisana do rejestru przedsie-
biorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta Stoteczne-
go Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sado-
wego, pod numerem KRS 104753. KPMG Audyt Sp. z 0.0. jest pod-
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miotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych wpisa-
nym na liste pod numerem 458.

Kategorie certyfikatow inwestycyjnych

Fundusz wyemitowat jedna serie certyfikatéw inwestycyjnych (se-
rie A), ktérych subskrypcja zakonczyta sie 6 grudnia 2002 roku.
Certyfikaty serii A notowane sa na regulowanym rynku pozagiet-
dowym prowadzonym przez MTS-CeTO Spétke Akcyjna.
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Zestawienie lokat — tabela gtéwna

(W tys. PLN z wyjatkiem procentowego udziatu w aktywach)

31/12/2004 31/12/2005
Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug  Procentowy udziat
ceny nabycia w tys. wyceny na dzien w aktywach ogétem ceny nabycia w tys. wyceny na dzien w aktywach ogétem
bilansowy w tys. bilansowy w tys.
Tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspoinego inwestowania
majace siedzibe za granica 13 687 10377 94,06% 5956 4978 93,98%
Suma 13 687 10 377 94,06% 5956 4978 93,98%

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z tabelami uzupetniajacymii dodatkowymi oraz notami objasniajacymiiinformacjami dodat-
kowymi, ktére stanowia integralna czes¢ sprawozdania finansowego.

TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA

MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA — TABELA UZUPELNIAJACA
(W tys. PLN z wyjatkiem liczby papieréw wartosciowych)

Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwairodzaj Liczba Warto$¢ wedlug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
funduszu ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach ogétem
w tys. bilansowy w tys.

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje Nienotowane na Nie CITIINST'L ENHANCED 763 285 5956 4978 93,98%

wspdlnego inwestowania majace siedzibe rynku aktywnym dotyczy INCOME FUND, LTD
za granicg
Suma 763 5956 4978 93,98%
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Bilans

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby certyfikatéw inwestycyjnych podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyj-

ny podanej w PLN)

31/12/2004 31/12/2005

. AKTYWA 11032 5297
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 651 304
2. Naleznosci 4 15
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 10377 4978
- tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg 10 377 4978

6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. ZOBOWIAZANIA 1 1
Ill. AKTYWANETTO 11031 5296
IV. KAPITAL FUNDUSZU 14 062 7420
1. Kapitat wptacony 36618 36618
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (22 556) (29 198)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 280 (1146)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1462 1667
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (1182) (2813)
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA (3311) (978)
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI 11031 5296
Liczba certyfikatow inwestycyjnych 3598 1532
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 3065,79 3457,22

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integralng czes¢ sprawozdania

finansowego.
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Rachunek wyniku z operacji

(W tys. PLN z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny podanego w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-

-31/12/2004 -31/12/2005

. PRZYCHODY Z LOKAT 300 222
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 220 222
2. Przychody odsetkowe 0 0
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 80 0
5. Pozostate 0 0
Il. KOSZTY FUNDUSZU 139 110
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 16 7
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 0 0
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 23 1
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 18 "
12. Pozostate 82 91
lll._ KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 105 93
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO 34 17
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO 266 205
V1. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) (2728) 702
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (457) (1631)
- z tytutu réznic kursowych (457) (1631)

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (2271) 2333
- z tytutu réznic kursowych (2271) 2333

VII. WYNIK Z OPERACJI (2 462) 907
VIILWYNIK Z OPERACJI PRZYPADAJACY NA CERTYFIKAT INWESTYCYJNY (684,27) 592,02

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia integral-
na cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(W tys. PLN z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa podanych w sztukach oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa po-
danej w PLN)

01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 29005 11031
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (2462) 907
a) przychody z lokat netto 266 205
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (457) (1631)
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (2271) 2333
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji (2462) 907
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0 0
a) zprzychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (15512) (6 642)
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 0 0
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) (15512) (6 642)
6. tacznazmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (17 974) (5735)
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 11031 5296
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 15 365 6 950
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4073 2066
c) saldo zmian (4 073) (2066)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 9467 9467
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5869 7935
c) saldozmian 3598 1532
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 3598 1532
Il. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 378112 3065,79
2. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 3065,79 3457,22
3. procentowa zmiana warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym -18,92% 12,77%
4. minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 3 045,61 2996,22
- data wyceny 2004-12-29 2005-03-09
5. maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 4075,94 3578,12
- data wyceny 2004-04-28 2005-11-09
6. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 3045,61 3418,39
- data wyceny 2004-12-29 2005-12-28
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO, W TYM: 2,0% 1,6%
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,2% 0,1%
2. procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,0% 0,0%
3. procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,0% 0,0%
4. procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 0,0% 0,0%
5. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowo$ci 0,0% 0,0%
6. procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0,0% 0,0%

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia
integralna cze$¢ sprawozdania finansowego.
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Rachunek przeptywoéw pienieznych

(W tys.PLN)
01/01/2004- 01/01/2005-
-31/12/2004 -31/12/2005
A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJINEJ 5533 6306
. Wplywy 5901 6628
1. Ztytutu posiadanych lokat 219 203
2. Ztytutu zbycia sktadnikow lokat 5555 6323
3. Pozostate , w tym: 127 102
- Naleznosci od TFI 101 83
- Przewalutowanie $rodkéw 26 19
Il.  Wydatki 368 322
1. Ztytutu posiadanych lokat 0 0
2. Ztytulu nabycia sktadnikow lokat 220 203
3. Ztytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 17 7
4. Ztytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje 0 0
5. Ztytulu optat dla Depozytariusza 0 0
6. Ztytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 0 0
7. Ztytulu optat za zezwolenia oraz opfat rejestracyjnych 0 0
8. Ztytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0
9. Ztytulu ustug w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 1
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 131 1m
- Ptatno$¢ kosztow zwigzanych z rejestracja, przechowywaniem i notowaniem certyfikatow 59 59
- Platno$¢ kosztow zwigzanych z obtugg certyfikatow w KDPW 19 14
- Ogtoszenia obowigzkowe 22 14
- Przewalutowanie $rodkéw 26 19
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ (15 432) (6 654)
. Wplywy 0 0
1. Ztytutu zbycia jednostek uczestnictwa 0 0
3. Ztytulu zaciggnietych kredytow 0 0
4. Ztytutu zaciagnietych pozyczek 0 0
5. Ztytulu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
6. Odsetki 0 0
7. Pozostate 0 0
Il.  Wydatki 15432 6654
1. Ztytutu odkupienia jednostek uczestnictwa 15432 6654
2. Ztytulu sptat zaciggnietych kredytow 0 0
3. Ztytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Ztytulu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Ztytutu wyptaty przychodow 0 0
6. Ztytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 0 0
8. Pozostate 0 0
C. SKUTKIZMIAN KURSOW WYMIANY SRODKOW PIENIEZNYCH | EKWIWALENTOW SRODKOW PIENIEZNYCH 0 0
D. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH NETTO (9 899) (348)
E. SRODKI PIENIEZNE | EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA POCZATEK OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO 10 550 652
F. SRODKI PIENIEZNE | EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH NA KONIEC OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO 651 304

Rachunek przeptywéw pienieznych nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi oraz informacjami dodatkowymi, ktére stanowia
integralng czes$¢ sprawozdania finansowego.
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Noty objasniajace

NOTA NR1- POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
Uwagi ogélne

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachun-
kowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdz-
niejszymi zmianami) oraz sporzadzit powyzsze roczne sprawozda-
nie finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz prze-
piséw Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku (Dz.
U.z2002r.nr 76, poz. 694, z pézniejszymi zmianami).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finan-
sowym

Sprawozdanie zostato sporzadzone wedtug nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim
i w walucie polskiej, zgodnie z formatem okreslonym przez Roz-
porzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane
sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu
obejmujacy:

a) Przychody z lokat netto,
b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
c) Niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasada-
mi rachunkowosci okreslonymi w polityce rachunkowosci Fun-
duszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujacych na dzien bi-
lansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Rachunku przeptywoéw pienieznych

Zestawienie zmian w aktywach netto,

N vk W N

Noty objasniajace,
8. Informacje dodatkowa.
Sprawozdanie finansowe na dzief 31 grudnia 2005 roku zawiera

dane poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych
Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Fundu-
szu wedfug ceny nabycia.

Cena nabycia obejmuje prowizje maklerska, a w przypadku nabycia
akcji z wykorzystaniem praw poboru takze koszt nabycia tych
praw.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedtug ceny nabycia
rownej zero.

Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach
obcych wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug sredniego kursu NBP obowiazujacego w dniu
ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachun-
kowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte
przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23.00 (Godzina wskaza-
na przez Fundusz, o ktérej okresla sie ostatnie dostepne kursy w dniu
wyceny) oraz sktadniki, dla ktérych o godzinie 23.00 brak jest po-
twierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wyce-
nie aktywdéw Funduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wy-
niku braku potwierdzenia zostata ujeta w ksiegach rachunkowych
w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajacym z pier-
wotnego dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmu-
je sie je w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej,
po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej wa-
luty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach
rachunkowych Funduszu.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji
kupna zagranicznych papieréw warto$ciowych, nie stanowiace lo-
kat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmu-
je sie w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do
dnia rozliczenia wycenie podlega forward walutowy, uimowany jako
niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania kursu rozli-
czenioweqo i $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sie
w ksiegach rachunkowych wedtug faktycznie poniesionego kosztu,
a transakcje sprzedazy walut obcych ujmuje sie wedtug faktycznie
uzyskanych srodkéw. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut
stanowi przychdd lub koszt Funduszu

Warto$¢ wg ceny nabycia oraz warto$¢ wg wyceny na dzien bilan-
sowy dotyczaca dtuznych papieréw wartosciowych wykazana w ze-
stawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmuje warto$¢ nominatu
oraz odsetki naliczone.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz
wyptaconego jest dzien ujecia zbycia i odkupienia certyfikatéw in-
westycyjnych w odpowiednim rejestrze.

W przypadku odkupywania certyfikatéw inwestycyjnych jako metode
rozchodu certyfikatéw inwestycyjnych stosuje sie metode ,,FIFO", tzn.
Fundusz odkupuje jako pierwsze certyfikaty zbyte najwczesniej.

Na dzien 31 grudnia 2005 Fundusz uwzglednit zmiany kapitale wy-
ptaconym zwigzane z wyptatami rozliczonymi wedtug wartosci na
certyfikat inwestycyjny dnia 28 grudnia 2005.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotycza. Fundusz tworzy
rezerwe na przewidywane wydatki (Preliminarz kosztéw). Ptatnosci
z tytutu kosztéw Funduszu zmniejszaja uprzednio utworzona rezer-
we. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnio-
nej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartos$ci aktywdéw netto w dniach wyceny.

Wycena skfadnikéw lokat

Wycena aktywdw Funduszu oraz ustalenie wartosci aktywow netto
Funduszu i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny do-
konywane sg w Dniach Wyceny oraz na dzief sporzadzenia sprawo-
zdania finansowego.

158 TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH BANKU HANDLOWEGO SPOLKA AKCYJNA
ul. Traugutta 7/9, 00-067 Warszawa, telefon (22) 692 5173, www.citifundusze.pl



CitiObligacji Dolarowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Fundusz w celu petnego ujecia transakcji z dnia wyceny bedzie okre-
$lat w dniu dokonywania wyceny ostatnie dostepne kursy, o godzi-
nie 23:00.

Odsetki od Srodkéw pienieznych i Przychody odsetkowe od lokat ban-
kowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,,HIFO", tzn. pierw-
sze sprzedawane s3 papiery o najwyzszej cenie nabycia. W przy-
padku instrumentéw wycenianych w wysokos$ci skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, jako pierwsze sprzedaje sie papiery wartosciowe o najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowe;j.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest
rowna wartosci aktywdéw netto Funduszu, w dniu wyceny, podzielo-
nej przez catkowita liczbe certyfikatow inwestycyjnych, ktére w tym
dniu sa w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

Aktywa Funduszu wycenia sige, a zobowigzania Funduszu ustala sie
wedfug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w rozumieniu
art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U.z2002r., Nr 76, poz. 694 z pézn. zm.) w dniu wyceny, z za-
strzezeniem zasad wyceny:

- dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku,

- papieréw wartos$ciowych nabytych przy zobowiazaniu sie dru-
giej strony do odkupu,

- zobowiazan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zo-
bowigzaniu sie Funduszu do odkupu.

1. Wartos¢ godziwa sktadnikdéw lokat notowanych na aktywnym
rynku ustala sie w nastepujacy sposoéb:

1) jezelidzien wyceny jest rownoczeénie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku — w oparciu o:

a) ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny
kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny, z za-
strzezeniem, ze gdy wycena aktywéw Funduszu doko-
nywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknie-
cia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs.

b) w przypadku braku kursu zamkniecia, o ktérym mowa
w pkt.1a —innej ustalonej przez rynek wartosci stano-
wigcej jego odpowiednik, w szczegdlnosci cene $rednia
transakcji wazona wolumenem obrotu.

2) jezelidzieh wyceny jest réwnoczes$nie zwyktym dniem do-
konywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym w dniu
wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym skfadniku
aktywéw albo wolumen obrotéw na danym skfadniku akty-
wéw jest znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie oszaco-
wana wartos¢ godziwa wedtug metod wyceny okreslonych
w ust. 3

3) jezeli dzien wyceny nie jest zwyktym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku — wedtug ostatniego dostep-
nego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kur-
su zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci sta-
nowiacej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych
mowa w ust. 3.

2. Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tacznym spet-
nieniu przez ten rynek w odniesieniu do okreslonego sktadnika
aktywéw Funduszu nastepujacych kryteridw:

- papiery wartosciowe bedace przedmiotem obrotu na tym
rynku sg jednorodne,

- zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani na-
bywcy i sprzedawcy,

- ceny sa podawane do publicznej wiadomosci.

3. Za wiarygodnie oszacowang wartos$¢ godziwa , o ktérej mowa
w ust. 1, pkt 2i 3 uznaje sie wartos¢ wyznaczong wedfug naste-
pujacej kolejnosci, na podstawie:

1) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny a w przy-
padku jego braku,

2) $redniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywne-
go najlepszych ofert kupnai sprzedazy, z tym ze uwzgled-
nianie wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy badzZ wytacznie
w ofertach kupna jest niedopuszczalne a w przypadku jej
braku,

3) wartosci oszacowanej sktadnika lokat przez wyspecjalizo-
wanag, niezalezng jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustu-
gi (Bloomberg a przy jego braku Reuters a przy jego braku
Barra), oile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeptywdw pienieznych zwiazanych z tym sktad-
nikiem a w przypadku jej braku,

4) publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznia-
cego sie istotnie papieru warto$ciowego, w szczegélnosci
o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

4. W przypadku papieréw warto$ciowych notowanych na wiecej
niz jednym aktywnym rynku, za kryterium wyboru rynku gtéw-
nego, w oparciu o ktéry ustalana jest warto$¢ danego sktadni-
ka aktywow Funduszu, przyjmuje sie w pierwszej kolejnosci
mozliwo$¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku
a jako rownoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sie wolumen
obrotu na danym papierze wartosciowym lub liczbe zawartych
transakcji na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku
gtéwnego, uzasadnionego polityka inwestycyjna Funduszu, do-
konuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzo-
wego.

5. Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich
wartosci z zastrzezeniem ust 6 i 7 wycenia sie wedtug:

1) w przypadku dfuznych papieréw wartosciowych, listéw za-
stawnych, wekslii depozytéw — skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat za-
licza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych albo
kosztéow odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do cze-
stotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach wy-
ceny,

2) wprzypadku papieréw wartosciowych innych niz w pkt. 1) -
wartosci godziwej spetniajacej warunki okreslone w ust. 3.

W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia - dotychczasowa warto$¢ papieru war-
tosciowego wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia.

6. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej stro-
ny do odkupu ujawnione w pozycji ,, transakcje przy zobowia-
zaniu sie drugiej strony do odkupu” wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny naby-
cia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procen-
towej. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych,
przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, po-
czawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty
réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zasto-
sowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

7. Obligacje od dnia nastepujacego bezposrednio po dniu ostat-
niego notowania do dnia wykupu wyceniane sa metoda skory-
gowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej, metoda korekty réznicy pomiedzy
ceng wykupu danej obligacji a ceng, po jakiej Fundusz wycenit
obligacje w ostatnim dniu notowania.
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8. Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz
wycenia wedtug kursu okreslajacego stan rozliczerh Funduszu
i instytucji rozliczeniowej. Kontrakty terminowe zawarte poza
aktywnym rynkiem wycenia sie w wartosci godziwej, wedtug
metody okreslajacej stan rozliczen Funduszu i jego kontrahen-
ta wynikajacych z warunkédw umownych z uwzglednieniem za-
sad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania
kontraktu.

9. Zobowiazania Funduszu z tytutu wystawionych opcji notowa-
nych na aktywnym rynku wycenia sie wedtug wartosci ustalonej
zgodnie z metodami okreslonymi w ust. 1-5.

10. Jednostki uczestnictwa iinne tytuty uczestnictwa w instytu-
cjach zbiorowego inwestowania, nienotowane na aktywnym
rynku, wyceniane sg wedtug ostatniej ogtoszonej przez Insty-
tucje wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa przy
uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci godziwej
w okresie pomiedzy ogfoszeniem wartosci jednostki a dniem
wyceny.

11. Papiery warto$ciowe notowane na zagranicznych rynkach wy-
cenia sie w sposéb okreslony w ust. 1, przy czym w zakresie
kryterium wyboru rynku gtéwnego stosuje sie odpowiednio po-
stanowienia ust. 4.

12. Zagraniczne papiery wartosciowe wycenia sie w walucie kraju
notowania lub — w przypadku papieréw nienotowanych na ak-
tywnym rynku — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje sie w walucie polskiej po przelicze-
niu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczone-
go dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Jezeli zagra-
niczne papiery warto$ciowe sg notowane lub denominowane
w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kur-
su, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego dostep-
nego $redniego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank
Polski.

13. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci
i zobowiazania wykazuje sie w walucie, w ktérej sa wyrazone,
a takze w walucie polskiej po przeliczeniu zgodnie z ust. 12.

14. Zmiany w stosowanych przez Fundusz zasadach wyceny beda
publikowane w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa
kolejne lata.

Zmiany wprowadzone w 2004 roku

W 2004 roku Fundusz nie wprowadzit istotnych zmian w polityce
rachunkowosci.

Zmiany wprowadzone w 2005 roku

Wprowadzone od 1 stycznia 2005 roku zmiany polityki rachunko-
wosci Funduszu wynikaty z zasad wprowadzonych przez Rozporza-
dzenie Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w spra-
wie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pdzZniejszymi zmianami)

Zmiany w ujmowaniu skfadnikow aktywow i pasywéw Fun-
duszu

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi od-
setkami

- notowanych na aktywnym rynku — wartos$¢ ustalona w stosun-
ku do ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek
do dnia 31 grudnia 2004 roku ujmowana byta w ksiegach ra-
chunkowych odrebnie, przy czym odsetki ujmowane byty jako
naleznosci. Od 1stycznia 2005 roku powyzsze wartosci wyka-
zuje sie facznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat,

- wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej — wartos$¢ wyni-
kajaca z wyceny, obejmujaca naliczone odsetki, ujmowana jest
w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu tacznie. Do dnia 31
grudnia 2004 r. dtuzne papiery wartosciowe wyceniane meto-
da liniowej amortyzacji réznicy miedzy cena nabycia a wartos-
cig nominalnag ujmowane byty odrebnie od naliczonych odsetek.
Odsetki nalezne byty ujimowane jako naleznosci.

Fundusz ujmuje w ksiegach rachunkowych transakcje nabyciai zby-
cia sktadnikow lokat w dniu zawarcia transakcji. W poprzednim okre-
sie sprawozdawczym jedynie sktadniki lokat nabyte lub zbyte w trans-
akcjach objetych systemem gwarantujacym ich rozliczenie byty
ujmowane w dacie zawarcia transakcji. Pozostate transakcje byty
ujmowane w dacie rozliczenia.

Do dnia 31 grudnia 2004 r. aktywa funduszu bedace przedmiotem
notowan na rynku zorganizowanym byty wyceniane, a zobowigzania
zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku byty ustalane
wedtfug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyce-
ny. Rynek zorganizowany definiowany byt jako wyodrebniony pod
wzgledem organizacyjnym i finansowym, dziatajacy regularnie sy-
stem, zapewniajacy jednakowe warunki zawierania transakcji oraz
powszechny i réwny dostep do informacji o tych transakcjach.

Od dnia1stycznia 2005 r. aktywa funduszu wycenia sie, a zobowia-
zania funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej warto-
$ci godziwej. Wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa dla instru-
mentéw finansowych notowanych na rynku to warto$¢ obliczona
w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku.

W przypadku papieréw wartosciowych, dla ktérych nie byto mozli-
wosci statego okreslenia ich wartos$ci rynkowej, nabytych z dyskon-
tem lub premia, do dnia 31 grudnia 2004 r. Fundusz wyceniat te pa-
piery warto$ciowe amortyzacja dyskonta lub premii. Zaréwno odpis
dyskonta, jak i amortyzacja premii naliczane byty w kazdym Dniu
Wyceny i zaliczane odpowiednio do przychodéw z lokat i kosztéw
operacyjnych. Od 1 stycznia 2005 roku powyzsze zasady wyceny
zostaty zastapione metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowa-
nej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. W przypadku
metody wyceny stosowanej od 1stycznia 2005 roku wszystkie ele-
menty wyceny sg przedstawiane jako przychody i koszty odsetkowe
od papieréw w skorygowanej cenie nabycia.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery warto$ciowe nabyte badZ
zbyte w wyniku transakcji z przyrzeczeniem odkupu/odsprzedazy
ujmowane byty jak operacje kupna sprzedazy sktadnikéw lokat Fun-
duszu pod data rozliczenia transakcji.

0Od dnia 1stycznia 2005 roku transakcje z przyrzeczeniem odkupu/
odsprzedazy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu jako
.Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu"” lub
.Zobowigzania z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sie Funduszu
do odkupu” pod data zawarcia transakcji.

0Od dnia 1stycznia 2005 wycena naleznosci z tytutu nabycia papie-
réw wartosciowych przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu
dokonywana jest metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Analogicznie zo-
bowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowia-
zaniu sie Funduszu do odkupu, wyceniane sg metoda korekty réz-
nicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

Do dnia 31grudnia 2004 roku papiery wartosciowe nabyte z udzie-
lonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu wyceniane byty
metoda amortyzacjiréznicy pomiedzy ceng odkupu papieréw war-
tosciowych a ceng ich nabycia.
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Zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawo-
zdania finansowego

Przepisy powyzszego Rozporzadzenia wprowadzity pojecie godzi-
ny, o ktérej Fundusz okresla ostatnie dostepne kursy w dniu doko-
nywania wyceny. W przypadku CitiObligacji Dolarowych FIZ jest to
godzina 23:00 w dniu wyceny.

Fundusz ujmuje wszystkie operacje, ktére wystapia do godziny
23:00 w dniu wyceny potwierdzone wiarygodnymi dowodami ksie-
gowymi.

Fundusz dokonuje wyceny sktadnikéw lokat na godzine 23:00 w dniu
wyceny zgodnie z zasadami opisanymi w czesci ,,Wycena sktadni-
kéw lokat".

Do 1 stycznia 2005 roku w Dniu Wyceny aktywa wyceniane byty,
a zobowigzania ustalane byty wedtug stanéw odpowiednio aktywéw
i zobowigzan oraz kurséw, cen i wartosci z dnia poprzedniego.
W obecnym okresie sprawozdawczym wszystkie operacje sg ujmo-
wane, wyceniane, a zobowigzania ustalane wedtug stanéw w dniu
wyceny.

Wprowadzone zmiany wyceny nie wptynety w istotny sposéb na sy-
tuacje majatkowa, finansowa oraz na wynik z operacji Funduszu

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU W TYS. PLN

31/12/2005 31/12/2004
Naleznosci pozostate w tym: 15 4
Naleznosci od Towarzystwa
z tytutu zwrotu kosztéw 15 4

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU W TYS. PLN

31/12/2005 31/12/2004
Pozostate w tym: 1 1
Z tytutu wynagrodzenia
dla Towarzystwa za zarzadzanie 1 1

NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

W okresie sprawozdawczym wszystkie Srodki pieniezne w PLN oraz
w USD znajdowaty sie na rachunkach bankowych w ING Banku Sla-
skim S.A.

Sredni poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspo-
kojenia biezacych zobowigzan Funduszu wynosit w okresie sprawo-
zdawczym 94 tys. PLN.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

31/12/2005 31/12/2004
(w tys. PLN) (w tys. PLN)
Srodki pieniezne 304 651

NOTA NR 5 - RYZYKA

Ryzyko stopy procentowej

Fundusz inwestuje swoje aktywa w tytuty uczestnictwa instytucji
wspélnego inwestowania, majacej siedzibe poza granicami Polski.
Fundusz nie jest w istotny sposéb narazony na ryzyko zmiany stép
procentowych

Ryzyko kredytowe

Jednym z ryzyk, na ktére wyeksponowane sg lokaty Funduszu jest
ryzyk o kredytowe emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych,
nabywanych przez Fundusz. Ryzyko to jest rézne dla poszczegdl-
nych emitentéw i zwigzane jest ze zdolnos$cia do terminowej reali-
zacji zobowigzan opisanych w warunkach emisji. Ocena pozycji ryn-
kowej, finansowej i majatkowej emitenta moze wywiera¢ wptyw na
ksztattowanie sie ceny dtugu emitenta, stanowiacych sktadnik port-
fela inwestycyjnego Funduszu a tym samym oddziatywa¢ na war-
tos¢ certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu.

Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww. zo-
bowigzan przez emitenta moze oznaczac poniesienie strat przez
Fundusz, a tym samym mie¢ wptyw na wartos¢ certyfikatéw inwe-
stycyjnych Funduszu.

Dziatalno$¢ Funduszu zwiazana jest réwniez z istnieniem ryzyka
kredytowego stron, z ktérymi zawierane sa transakcje dotyczace
papieréw wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach odkupu
(repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP w przypad-
ku utraty ptynnosci lub niewyptacalnosci drugiej strony transakcji
Fundusz moze otrzymac ptatnos¢ z opdznieniem lub nie otrzymac
jej w ogéle, co moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ aktywédw Funduszu,
a nawet poniesienie strat przez Fundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym Funduszu beda zawierad
w umowach postanowienia majace na celu ograniczenie lub wyta-
czenie przedmiotowych ryzyk w zwiazku z realizacja poszczegél-
nych transakcji. Czynnosci powyzsze moga jednakze czasami oka-
zac sie niewystarczajace, w szczegdlnosci w zakresie zastosowania
dostatecznych zabezpieczen

Wartosé tytutéw uczestnictwa na 31/12/2005

Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w Aktywach
(wtys. USD)  (wtys. PLN) Ogotem
Lokaty 1527 4978 93,98%

Wartosé tytutéw uczestnictwa na 31/12/2004

Rodzaj Wartos¢ Wartos$¢ Udziat w Aktywach
(wtys.USD)  (wtys. PLN) Ogotem
Lokaty 3470 10 377 94,06%

Ryzyko walutowe

Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego jest nominowana w ztotych,
jednakze Fundusz moze nabywac waluty obce oraz inwestowac
w aktywa nominowane w walutach obcych, zatem moga na wartos¢
certyfikatéw inwestycyjnych oddziatywac zaréwno pozytywnie, jak
i negatywnie zmiany prawa dewizowego jak i zmiany kurséw walu-
towych. Zmiany kurséw walutowych moga wptywac na wartos¢ cer-
tyfikatu inwestycyjnego jak réwniez moga wptywac na wartos¢ dy-
widend i odsetek uzyskiwanych przez Fundusz. Ryzyko nabywania
walut obcych oraz ryzyko inwestowania w aktywa nominowane
w walutach obcych bedzie minimalizowane przez zawieranie trans-
akcji zabezpieczajacych. Niemniej istnieje prawdopodobieristwo
niepetnego dopasowania instrumentéw zabezpieczajgcych, co moze
spowodowad wptyw wahan kurséw walut na certyfikat inwestycyj-
ny Funduszu.

Strategia ta moze takze znaczaco ograniczac stope zwrotu wyra-
zona w walucie obcej, jezeli waluta, w ktérej nominowane sa aktywa
umacnia sie wzgledem ztotego.

Transakcje zabezpieczajace, majace na celu redukcje ryzyka walu-
towego, moga wywotac inne rodzaje ryzyk, takie jak ryzyko niewy-
ptacalnosci partnera transakcji, ktére zostato opisane przy oma-
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wianiu ryzyka kredytowego, a takze wyceny instrumentu zabezpie-
czajacego (np. ,cross-currency hedge" tj. walutowe transakcje wy-
miany ptatnosci).

Struktura obcigzenia ryzykiem walutowym jest przedstawiona
w Nocie — 9 Waluty i réznice kursowe.

NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie inwestowat w in-
strumenty pochodne.

NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE,
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

W badanym okresie oraz w poprzednim okresie sprawozdawczym
Fundusz nie zawierat transakcji przy zobowiazaniu sie Funduszu lub
drugiej strony do odkupu.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat ani nie
wykorzystat kredytdw i pozyczek pienieznych w kwocie stanowia-
cej, na dzien ich wykorzystania wiecej niz 1% wartosci aktywéw
Funduszu.

W badanym okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozy-
czek pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich udzielenia wie-
cej niz 1% wartosci aktywéw Funduszu.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Na dzier 31 grudnia 2005 roku w ksiegach Funduszu znajduja sie
nastepujace aktywa i pasywa denominowane w USD:

Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w Aktywach
(wtys.USD)  (wtys.PLN) Ogotem

Srodki

pieniezne 90 294 5,55%

Tytuty

uczestnictwa 1527 4978 93,98%

Na dzier 31 grudnia 2004 roku w ksiegach Funduszu znajduja sie
nastepujace aktywa i pasywa denominowane w USD:

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

01/01/2005-31/12/2005
(w tys. PLN)

(1631)

01/01/2004-31/12/2004
(w tys. PLN)

(457)

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat

01/01/2005-31/12/2005
(w tys. PLN)

01/01/2004-31/12/2004
(w tys. PLN)

2333 2271

NOTA NR 11 = KOSZTY FUNDUSZU

Towarzystwo otrzymuje ze $rodkéw Funduszu wynagrodzenie z ty-
tutu zarzadzania Funduszem i reprezentowania go wobec oséb trze-
cich. Wynagrodzenie Towarzystwa z tytutu zarzadzania Funduszem
wynosi nie wiecej niz 1,5% w skali roku od $redniej wartosci akty-
wéw netto Funduszu w danym roku. Wynagrodzenie jest naliczane
kazdego Dnia Wyceny od wartosci Aktywéw Netto Funduszu z po-
przedniego Dnia Wyceny i ptatne w ostatnim dniu roboczym kazde-
go miesigca nastepujacego po miesigcu, za ktéry byto naliczane
wynagrodzenie.

Towarzystwo nie jest uprawnione do otrzymywania wynagrodzenia
za zarzadzanie ta czescig Aktywdw Funduszu, ktéra jest ulokowana
w certyfikatach inwestycyjnych innych funduszy inwestycyjnych,
ktérymi zarzadza. W okresach akcji promocyjnych Towarzystwo
moze pobierac nizsze wynagrodzenie niz okreslona wysokos$¢ mak-
symalna. W okresie sprawozdawczym wynagrodzenie za zarzadza-
nie wyniosfo 0,1 % w skali roku. Co wyniosto odpowiednio:

01/01/2005-31/12/2005
(w tys. PLN)

01/01/2004-31/12/2004
(w tys. PLN)

7 16

Zgodnie z Uchwata Zarzadu z dnia 27 lutego 2003 roku. Towarzy-
stwo od dnia podjecia uchwaty pokrywa wszystkie koszty nielimi-
towane Funduszu.

NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O CERTYFIKATACH
INWESTYCYJNYCH

Wartos¢ aktywow netto w tys. PLN.

Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ Udziat w Aktywach
(wtys. USD)  (wtys. PLN) Ogdtem 31/12/2005 31/12/2004
Srodki (w tys. PLN) (w tys. PLN)
pieniezne 215 643 5,82% 5296 11031
Tytuty
uczestnictwa 3470 10 377 94,06% Wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
w PLN.
Sredni kurs NBP dla dolara amerykanskiego 31/12/2005 31/12/2004
31/12/2005 31/12/2004 345722 3065,79
3,2613 2,9904
NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodéw Funduszu
Uczestnikom bez wykupu certyfikatow inwestycyjnych.
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CitiObligacji Dolarowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Informacje dodatkowe

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubie-
gtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy

W badanym okresie sprawozdawczym takie zdarzenie nie wystapito.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po
dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu fi-
nansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity istotne zdarzenia, ktére naleza-
toby uja¢ w sprawozdaniu finansowym.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny,
tytufy oraz wptyw wywotanych tym skutkow finansowych
na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownos¢é Funduszu

Wartosci w PLN

Data wyceny Data ogtoszenia Cena btedna Cena Poprawna

korekty
02/02/2005 18/03/2005 3179,06 3189,33
09/02/2005 18/03/2005 3208,75 321912
16/02/2005 18/03/2005 3132,40 3142,52
23/02/2005 18/03/2005 3 071,81 3081,74
02/03/2005 18/03/2005 3062,20 3074,82

Przyczyna powstania btedu w wyceni wartosci aktywoéw netto przy-
padajacej na certyfikat byto dokonanie nieprawidtowej wyceny ak-
tywéw Funduszu. Towarzystwo wyptacito uczestnikom, ktérzy wy-
kupili certyfikaty kwoty wyréwnania w wysokosci réwnej réznicy
pomiedzy prawidtowa i btedng wycena.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywéw netto najednostke uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nie rozliczenia
sie transakcji zawieranych przez Fundusz

Zestawienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych,
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

BILANS

Pozycje bilansu po przeksztatceniu Pozycje bilansu przed przeksztatceniem
31/12/2004 Tys. PLN 31/12/2004 Tys. PLN
1.5. Sktadniki lokat nienotowane 10 377 I.1. - Papiery warto$ciowe 10 377
na aktywnym rynku, w tym: - jednostki i tytuty uczestnictwa
- Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspélnego inwestora majace siedzibe za granica
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CitiObligacji Dolarowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Sprawozdanie z dziafalnosci CitiObligacji Dolarowych
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
za okres od 1.01.2005 do 31.12.2005

1. Informacje okreslone w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity, Dz. U. z 2002 r.
Nr 76 poz. 694, z péZniejszymi zmianami) — istotne in-
formacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej,
w tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz wskazanie czyn-
nikow ryzyka i opis zagrozen

CitiObligacji Dolarowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,,Citi-
Obligacji USD FIZ", ,,Fundusz") zostat utworzony przez Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego Spé6tka Akcyjna z sie-
dziba w Warszawie, 00-067 ul. Traugutta 7/9, zwane dalej ,Towa-
rzystwem". Celem inwestycyjnym Funduszu jest osigganie przycho-
déw z lokat netto Funduszu, przez lokowanie sSrodkéw przede wszyst-
kim w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica, ktérych strategia inwe-
stycyjna oparta jest o dtuzne papiery warto$ciowe nominowane
w USD.

Zdarzenia istotnie wpfywajace na dziatalnos¢ Funduszu, ja-
kie nastapity w roku obrotowym 2005, a takze po jego za-
korniczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Do dnia 29 czerwca 2005 Fundusz dziatat jako CitiObligacji Dolaro-
wych Fundusz Inwestycyjny Mieszany. W dniu 29 czerwca 2005
roku na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartos$ciowych i Gietd
sygn. DFI/W/4036-5/1-12-2899/05 dokonano przeksztatcenia w Citi-
Obligacji Dolarowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Przewidywany rozwdj Funduszu

Nie sa planowane zmiany w sposobie dziatania Funduszu.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Na przestrzeni 2005 roku wartos$¢ aktywéw Funduszu w przelicze-
niu na PLN ulegta zmniejszeniu z 11 min PLN do 5,3 min PLN. Od
pierwszej i jedynej emisji Certyfikatéw Inwestycyjnych w grudniu
2002 mamy do czynienia z regularnym wykupywaniem Cerytikatéw
Inwestycyjnych przez uczestnikéw Funduszu, co ma odzwierciedle-
nie w spadku wartosci aktywdéw CitiObligacji USD FIZ. Biorac pod
uwage obecng wielko$¢ Funduszu i perspektywy dalszego spadku
aktywdéw Zarzad Towarzystwa moze rozwazy¢ potaczenie CitiObli-
gacjiUSD FIZ z innym funduszem zarzadzanym przez Towarzystwo,
bad?Z likwidacje Funduszu.

Nabycie certyfikatéw wtasnych

Fundusz nie nabywat certyfikatéw wtasnych

Instrumenty finansowe (opis ryzyka — zmiany cen, kredyto-
wego, istotnych zaktécen przeptywéw srodkow pienieznych
oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest narazony fun-
dusz - opis przyjetych przez fundusz celach i metodach za-
rzadzania ryzykiem finansowym, facznie z metodami zabez-
pieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla
ktorych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen)

Aktywa CitiObligacji USD FIZ byty w 100% lokowane w tytuty uczest-
nictwa Citi Institutional Enhanced Investment Fund zarzadzanego
przez Citigroup Asset Management.

2. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finan-
sowych, ujawnionych w rocznym sprawozdaniu finanso-
wym, w szczegolnosci opis czynnikéw i zdarzen, w tym
o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wpfyw
na dziafalnosé Funduszu i osiagniete przez niego zyski
lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze omo-
wienie perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu przy-
najmniej w najblizszym roku obrotowym

W 2005 roku CitiObligacji USD FIZ osiagnat dodatnia stope zwrotu
(liczong jako zmiana wartosci jednostek uczestnictwa nominowa-
nych w USD opublikowanych na koniec grudnia 2005 r. w stosunku
do wartosci opublikowanych na koniec grudnia 2004 r.) w wysoko-
$ci 3,38%.

W najblizszym roku nie jest planowana zmiana w polityce inwesty-
cyjnej Funduszu.

3. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen, z okresle-
niem, w jakim stopniu Fundusz jest na nie narazony

Biorac pod uwage obecna wielko$¢ Funduszu i perspektywy dalsze-
go spadku aktywow Zarzad Towarzystwa moze rozwazy¢ potacze-
nie CitiObligacji USD FIZ z innym funduszem zarzadzanym przez
Towarzystwo, badzZ likwidacje Funduszu.

4. Informacje, z uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci Fun-
duszu

Informacje o podstawowej dziafalnosci Funduszu

CitiObligacji Dolarowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,,CitiOb-
ligacji USD FIZ", ,,Fundusz") zostat utworzony przez Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Banku Handlowego Spé6tka Akcyjna z sie-
dziba w Warszawie, 00-067 ul. Traugutta 7/9, zwane dalej ,Towa-
rzystwem".

Cele inwestycyjne Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest osigganie przychodéw z lokat
netto Funduszu, przez lokowanie srodkéw przede wszystkim w ty-
tuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlinego inwesto-
wania majace siedzibe za granica, ktérych strategia inwestycyjna
oparta jest o dtuzne papiery warto$ciowe nominowane w USD.

Informacje o umowach znaczacych dla dziafalnosci Funduszu

Umowa zawarta z Depozytariuszem Funduszu jest ING Bank Slaski
Spétka Akcyjna z siedziba w Katowicach, ul. Sokolska 34, 40-086
Katowice.

Informacje o zmianach w powiazaniach organizacyjnych lub
kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami oraz okresle-
nie jego gtéownych inwestycji krajowych i zagranicznych (pa-
piery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niema-
terialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji ka-
pitafowych dokonanych poza jego grupa jednostek powiaza-
nych oraz opis metod ich finansowania

Nie dotyczy.
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Opis transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli jednora-
zowa lub taczna wartos¢ transakcji zawartych przez dany
podmiot powiazany w okresie 12 miesiecy przekracza wyra-
Zona w zfotych rownowartos¢ kwoty 500.000 euro

Zgodnie z Rozporzadzeniem Rady Ministréow z dnia 19 paZzdziernika
2005 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywa-
nych przez emitentéw papieréw wartosciowych przez podmiot po-
wigzany rozumie sie, w przypadku, gdy emitentem jest fundusz,
réwniez jednostke powiazana z towarzystwem funduszy inwesty-
cyjnych zarzadzajacym emitentem.

Brak.

Informacje o zaciagnietych kredytach, umowach pozyczek,
z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci oraz o udzie-
lonych poreczeniach i gwarancjach

Brak.

Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem ter-
mindéw ich wymagalnosci, a takze udzielonych poreczeniach
i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem pozyczek,
poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powiazanym
Funduszu

Brak.

W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie ob-
jetym raportem — opis wykorzystania przez Fundusz wpty-
wow z emisji

Nie dotyczy.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wyka-
zanymi w raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi pro-
gnozami wynikéw za dany rok, jezeli co najmniej jedna z po-
zycji sktadajacych sie na wynik finansowy rézni sie w znacz-
nym stopniu w stosunku do pozycji opublikowanej w ostat-
niej przekazanej do publicznej wiadomosci prognozie

Z uwagi na cel dziatania Funduszu zadne prognozy wynikow nie byty
publikowane.

Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zaso-
bami finansowymi, ze szczegélnym uwzglednieniem zdolno-
S$ci wywiazywania sie z zaciagnietych zobowiazan oraz okre-
slenie ewentualnych zagrozen i dziafan, jakie Fundusz pod-
jat lub zamierza podjaé w celu przeciwdziafania tym zagro-
Zeniom

Catos¢ aktywdw Funduszu lokowana jest w ptynne instrumenty fi-
nansowe.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych,
w tym inwestycji kapitafowych, w poréwnaniu do wielkosci
posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Nie dotyczy.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw
na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy, z okresleniem stop-
nia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na
osiagniety wynik

W Funduszu nie pojawity sie zadne nieoczekiwane wydarzenia, ktére
mogtyby mie¢ wptyw na sytuacje Funduszu badz jego uczestnikéw.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw
istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta oraz opis
perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do
konca roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym,
za ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczo-
ne w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw stra-
tegii rynkowej przez niego wypracowanej

Podstawowym czynnikiem dla atrakcyjnosci Funduszu bedzie sytu-

acja na rynku krétkoterminowych papieréw wartosciowych nomi-
nowanych w USD.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsie-
biorstwem emitenta i jego grupa kapitafowa

Nie byto.

Zmiany w skfadzie oséb zarzadzajacych Funduem w ciagu
ostatniego roku obrotowego

Brak.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych, bezposrednio lub
posrednio przez podmioty zaleZne, co najmniej 5% w ogdlnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta, wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udziafu w kapitale zaktadowym, liczby gtosow
z nich wynikajacych iich procentowego udziatu w ogdlnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu

Nie dotyczy.

Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez
zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga
w przyszfosci nastapi¢ zmiany proporcjach posiadanych ak-
cji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Nie dotyczy.

5. Omowienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu,
z opisem gtéwnych inwestycji dokonanych w danym roku
obrotowym oraz zmian w strukturze portfela (lokat)

W roku 2005 nie odnotowano zmian w polityce inwestycyjnej Fun-
duszu —100% s$rodkdéw Fundusz lokowat w tytuty uczestnictwa Citi
Institutional Enhanced Investment Fund zarzadzanego przez Citi-
group Asset Management.

6. Omoéwienie polityki inwestycyjnej funduszu w raportowa-
nym okresie wraz z analiza dziatan zwiazanych z realiza-
cja jego celu

W 2005 roku polityka inwestycyjna polegata na inwestowaniu 100%

srodkow w tytuty uczestnictwa Citi Institutional Enhanced Invest-
ment Fund zarzadzanego przez Citigroup Asset Management.
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