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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 Citi-
Fundusze. W ubiegtym roku najwyzsza stope zwrotu (liczong jako zmiana wartosci jednostek uczestnictwa opublikowanych na koniec
grudnia 2005 r. w stosunku do warto$ci opublikowanych na koniec grudnia 2004 r.) wynoszaca 23,61% uzyskat fundusz CitiAkcji F10. Fun-
dusz CitiZréwnowazony Srodkowoeuropejski FIO inwestujacy przecietnie potowe swoich aktywéw na rynku akcji przyniést swoim posia-
daczom 16,52% na przestrzeni ubiegtego roku. Réwniez fundusz CitiSenior SFIO uzyskat wysoka 9,49% stope zwrotu w omawianym okre-
sie. CitiPieniezny FI0O, ktéry stanowi bezpos$rednia alternatywe do lokat bankowych, uzyskat w ubiegtym roku konkurencyjna do depozy-
tow 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

4//‘&/ 74/

Tomasz Jedrzejczak
Prezes Zarzadu



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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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,
128 TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH BANKU HANDLOWEGO SPOLKA AKCYJNA
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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.

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH BANKU HANDLOWEGO SPOLKA AKCYJNA 131
ul. Traugutta 7/9, 00-067 Warszawa, telefon (22) 692 5173, www.citifundusze.pl



Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

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 01
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 Panstwa  Polska ~ 12/11/06 State 8.50% 1000 1000 1054 1045 177
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
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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 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.

134

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH BANKU HANDLOWEGO SPOLKA AKCYJNA
ul. Traugutta 7/9, 00-067 Warszawa, telefon (22) 692 5173, www.citifundusze.pl



Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

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 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

lll. 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
VII. WYNIK Z OPERACJI 2382 3994
Wynik z operacji 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$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 24 509 37760
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2382 3994
a) przychody z lokat netto 1289 1922
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 163 680
c) wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 930 1392
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2382 3994
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem) 0 0
a) zprzychoddéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) zprzychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 10 869 12138
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 0 0
b) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu wptat PKP) 10 869 12138
c) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 0 0
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 13 251 16 132
7. Warto$¢ 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 dziatalnoci Funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4140 214,000 4140 257,000
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 12,000 34,000
) saldo zmian 4140 202,000 4140 223,000
Il. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 5,94 9,12
2. warto$¢ 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 aktywéw 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. Z tytutu posiadanych lokat 1215 4411
2. Ztytutu zbycia sktadnikow lokat 810634 1112825
- Akcje 1046 137 924
- Dtuzne papiery warto$ciowe 809 588 974 901
3. Pozostate, w tym: 1565 2145
- z tytutu pokrycia kosztow przez TFI 937 1268
- z tytutu pokrycia kosztow przez PKP 628 877
- Inne 0 0
Il.  Wydatki 828 546 1131468
1. Z tytutu posiadanych lokat 0 0
2. Ztytutu nabycia sktadnikow lokat 826 988 1129 305
- Akcje 4462 140752
- Dtuzne papiery warto$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. Ztytulu wptatna PKP S.A. 10 869 12138
3. Ztytutu 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 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
I 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
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