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Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemnos¢ przekaza¢ na Panstwa rece sprawozdania finansowe LUKAS Funduszu Stabilnego
Wzrostu fio wraz z opinia bieglego rewidenta oraz oswiadczeniem Depozytariusza. W sprawozdaniach
znajda Panstwo miedzy innymi szczegdlowe dane dotyczace struktury portfela inwestycyjnego funduszu
na dzien 30 czerwca 2005.

W minionym poélroczu obserwowaliémy wahania indekséw na Gieldzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. oraz znaczaca poprawe na rynku obligacji. Sytuacje te znakomicie wykorzystali
zarzadzajacy LUKAS Funduszem Stabilnego Wzrostu fio — w grupie funduszy stabilnego wzrostu tylko
jeden fundusz mégt pochwali¢ sie wyzsza stopa zwrotu niz 7,2% osiagniete przez fundusz LUKAS. Byt to
réwniez fundusz zarzadzany przez BZ WBK AIB TFI S.A..

Tak dobry wynik LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu zawdzigcza gltéwnie dobremu doborowi akgji,
utrzymywaniu alokacji w akcje na poziomie bliskim maksymalnego oraz rozwaznej strategii w zakresie
papieréw diuinych.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Krzysztof Samotij Krzysztof Cztapowski Leszek Kasperski
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Poznan, dnia 18 sierpnia 2005t.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU
SRODROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO LUKAS FUNDUSZU
STABILNEGO WZROSTU FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
OBEJMUJACEGO OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2005 ROKU DO DNIA 30
CZERWCA 2005 ROKU

Dla Akcjonariuszy BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzili§my przeglad zalaczonego srédrocznego sprawozdania finansowego LUKAS Funduszu
Stabilnego Wzrostu Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedziba w Poznaniu, przy Placu Wolnosci 15,
60-967 Poznan, na ktére sklada sie: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2005 roku o wartosci 319.830 tys. ztotych, bilans sporzadzony na dzien
30 czerwca 2005 roku, ktory wykazuje aktywa netto i kapitaly na sume 327.381 tys. zlotych, rachunek
wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 30 czerwca 2005 roku, wykazujacy dodatni
wynik z operacji w kwocie 19.426 tys. zlotych, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1
stycznia 2005 roku do dnia 30 czerwca 2005 roku, wykazujace zwiekszenie aktywéw netto o kwote 112.243
tys. ztotych oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za prawidlowos¢ i
rzetelnos¢ powyzszego srdédrocznego sprawozdania finansowego, sporzadzonego zgodnie z wymogami
ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 1. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694 z pdiniejszymi
zmianami) i rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 1. w sprawie szczegdInych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. nr 231, poz. 2318). Naszym zadaniem bylo, w oparciu o
przeprowadzony przeglad, sporzadzenie raportu z przegladu.

Przeglad $rédrocznego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien
Miedzynarodowego Standardu o Przegladach 2410 Przeglad $rédrocznych informacji finansowych
przeprowadzany przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki oraz normy nr 4 wykonywania zawodu
bieglego rewidenta Ogdlne zasady dokonywania przegladu sprawozdan finansowych, wydanej przez
Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw. Przeglad srédrocznego sprawozdania finansowego obejmuje
wykorzystanie informacji uzyskanych w szczegéinosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos¢
Funduszu oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda
przegladu istotnie rézni sie od zakresu badania przeprowadzanego zgodnie z postanowieniami
Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Sprawozdan Finansowych i nie pozwala na uzyskanie pewnosci, ze
wszystkie istotne nieprawidlowosci zostaly zidentyfikowane, jak ma to miejsce w przypadku petnego
zakresu badania. Dlatego nie mozemy wydac takiej opinii o zalaczonym $rédrocznym sprawozdaniu
finansowym.

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zalaczone $rédroczne
sprawozdanie finansowe, nie przedstawia prawidlowo oraz rzetelnie, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacji majatkowej i finansowej LUKAS Funduszu Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjnego Otwartego
na dzief 30 czerwca 2005 roku oraz wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 30
czerwca 2005 roku zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 1. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002
roku, nr 76, poz. 694 z pé6Zniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych.

Do sprawozdania finansowego dotaczono List BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
skierowany do uczestnikéw Funduszu oraz Oswiadczenie Depozytariusza.

Biegly rewident nr 9941/7390, Za KPMG Audyt Sp. z 0.0. Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.
Bozena Graczyk ul.  Chtodna 51, 00-867 ul. Chlodna 51, 00-867
Warszawa Warszawa
David Pozzecco, Dyrektor Biegly rewident nr 9941/7390,
Bozena  Graczyk, Czlonek
Zarzadu

Warszawa, dnia 18 sierpnia 2005 roku
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 1. Nr 76, poz.
694, z poézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 8 pazdziemnika 2004 roku
w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 1. Nt 231, poz. 2318)
Zarzad BZ WBK AIB Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia pétroczne sprawozdanie
finansowe Lukas Fundusz Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty, ktére obejmuje:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2005 roku

3. Bilans funduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2005 roku wykazujacy aktywa netto i kapitaly w
wysokosci 327.381 tys. zt.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku wykazujacy
dodatni wynik z operacji w kwocie 19.426 tys. zt.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto z okres od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku.
Noty objasniajace

Informacje dodatkowa.

W imieniu podmiotu prowadzacego ksiegi rachunkowe — BZ WBK AIB Asset Management S.A.

Barbara Grodek-tagoda Michat Zimpel Leszek Kasperski Krzysztof Cztapowski Krzysztof Grzegorek
Gléwna Ksiegowa Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu Prezes Zarzadu
Data: 18 sierpnia 2005t.

Podpis:

W imieniu BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Monika Michatkiewicz Leszek Kasperski Krzysztof Cztapowski Krzysztof Samotij
Gléwna Ksiegowa Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu Prezes Zarzadu
Data: 18 sierpnia 2005t.

Podpis
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Wprowadzenie

I.  Informacje o Funduszu
Nazwa Funduszu
LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu fundusz inwestycyjny otwarty (LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu
fio).

Fundusz do dnia 30 czerwca 2005 dziatat jako LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu fundusz inwestycyjny
otwarty (LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu fio), a od 1lipca 2005 dziata jako LUKAS fundusz inwestycyjny
otwarty Subfundusz LUKAS Stabilnego Wzrostu (LUKAS fio Subfundusz LUKAS Stabilnego Wzrostu). Wiecej
informacji o dokonanych zmianach znajduje sie w Informacji dodatkowej punkt G.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego fundusz posiadat jeden subfundusz.
Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sqdowym
Siedziba sadu: Sad Okregowy w Warszawie
VIl Wydzial Cywilny i Rejestrowy
Rejestr Funduszy Inwestycyjnych
Data: 28 kwietnia 2003 .
Numer rejestru: RFj136
Utworzenie Funduszu

LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu fundusz inwestycyjny otwarty rozpoczat dziatalnos¢ w dniu 28
kwietnia 2003 roku.

Fundusz zostal utworzony na czas nieoznaczony.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
dokonywanych lokat. Na wzrost wartosci aktywéw Funduszu sktadaja sie gtéwnie wzrost ceny rynkowej
papierow wartosciowych, otrzymane dywidendy, odsetki od wierzytelnosci pienieznych oraz odpis
dyskonta i dochody z tytutu oprocentowania dtuznych papierow wartosciowych. Fundusz nie gwarantuje
osiagniecia celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu
1) Aby osiagnac cel inwestycyjny Fundusz moze lokowac aktywa wytacznie w:
(1) papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy

Bank Polski oraz papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na zagranicznym rynku requlowanym,

(2) papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu publicznego nabywane w obrocie pierwotnym
lub w pierwszej ofercie publicznej, jezeli warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej
zakladaja zlozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktérym mowa w podpunkcie (1),
oraz gdy dopuszczenie do tego obrotu jest zapewnione w okresie nie diuzszym niz rok od
dopuszczenia do publicznego obrotu,

(3) papiery wartosciowe, inne niz okredlone w podpunkcie (1) i podpunkcie (2), Tub
wierzytelnosci pieniezne o terminie wymagalnosci nie dtuzszym niz rok, pod warunkiem, ze
sa one zbywalne i ich wartos¢ rynkowa moze by¢ ustalona w kazdym Dniu Wyceny,

(4)  jednostki uczestnictwa w innych funduszach inwestycyjnych otwartych majacych siedzibe
na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej.

(5) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe
za granica, jezeli instytucje te oferuja publicznie tytuly uczestnictwa i odkupuja na zadanie
uczestnika i jezeli stosujq ograniczenia inwestycyjne przewidziane w Ustawie dla funduszy
inwestycyjnych otwartych.

(6)  jednostki uczestnictwa w innych funduszach inwestycyjnych otwartych zarzadzanych przez
Towarzystwo wylacznie w przypadku, gdy fundusze te specjalizuja sie w inwestycjach na
okreslonym obszarze geograficznym lub okreslonej branzy albo sektorze gospodarczym.

(7 listy zastawne emitowane przez banki hipoteczne.
Limity inwestycyjne Funduszu
Ponizsze limity inwestycyjne obowiazywaty w pierwszym pétroczu 2005 1.
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Do 10% (dziesie¢ procent) wartosci aktywoéw Funduszu moze wynosi¢ faczna wartosc lokat, o ktorych
mowa w Lokatach Funduszu podpkt (3).

Do 5% (pie¢ procent) wartosci aktywéw Funduszu moze by¢ lokowane w papiery wartosciowe
wyemitowane przez jeden podmiot oraz w wierzytelnosci wobec tego podmiotu. Powyzszy limit
podwyzszony jest do 10% (dziesie¢ procent) wartosci aktywow Funduszu pod warunkiem, ze taczna
wartos¢ takich lokat nie przekroczy 40% (czterdziesci procent) wartosci aktywow Funduszu.

Ograniczenia wymienione w pkt. 2 nie dotycza lokat w papiery wartosciowe emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Ograniczen, o ktérych mowa w pkt. 2, nie stosuje sie, z zastrzezeniem pkt. 6, rowniez do lokat w
papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez jednostki samorzadu terytorialnego oraz
panstwa nalezace do OECD oraz miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.

Jezeli lokaty, o ktérych mowa w pkt. 3 i 4, nie spelniaja warunkow okreslonych w pkt. 2, powinny byé
dokonywane w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze wartos¢ lokaty w
papiery zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% (trzydziesci procent) wartosci aktywow
Funduszu.

Lokaty, o ktéorych mowa w ust. 4, dokonywane w papiery wartosciowe jednego emitenta lub
gwarantowane przez jeden podmiot nie moga — z zastrzezeniem ust. 7 — przewyisza¢ 35%
(trzydziesci piec procent) wartosci aktywow Funduszu.

Fundusz bedzie inwestowal nie mniej niz 35% (trzydziesci pie¢ procent) wartosci aktywéw Funduszu
w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski.

taczna wartos¢ lokat w akcje i instrumenty okreslone w Lokatach Funduszu pkt. (4), (5), (6) nie moze
przekracza¢ 30% (trzydziesci procent) wartosci aktywow Funduszu, z tym, ze wartos¢ lokat
okreslonych w Lokatach Funduszu podpkt. (4), (5), (6) nie moze tacznie przekraczac 5% (piec procent)
wartosci aktywoéw Funduszu.

Fundusz moze inwestowac¢ do 25% (dwadziescia pie¢ procent) wartosci aktywow Funduszu w
dtuzne papiery wartosciowe emitentéw o wysokiej wiarygodnosci (wlaczajac listy zastawne), inne
niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski.

Fundusz nie moze nabywac papierow wartosciowych dajacych wiecej niz 10% (dziesie¢ procent)
gtosow w ktorymkolwiek organie emitenta tych papierow.

W przypadku, gdy papiery wartosciowe nabyte przez fundusze inwestycyjne otwarte zarzadzane
przez Towarzystwo dawalyby wiecej niz 10% (dziesie¢ procent) gtosow w organach emitenta,
fundusze te moga wykonywa¢ prawo glosu z papieréw wartosciowych dajacych lacznie 10%
(dziesiec procent) gtosow.

Fundusz utrzymuje, wylacznie w zakresie niezbednym dla zaspokajania biezacych zobowiazan
Funduszu, czes¢ aktywoéw na rachunkach bankowych.

Fundusz lokuje nie wiecej niz 30% (trzydziesci procent) aktywow w papiery wartosciowe emitowane
przez podmioty majace siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej.

Fundusz, z zastrzezeniem wartos¢ lokat okreslonych w Lokatach Funduszu podpkt. (5) lokuje swoje
aktywa wytacznie w papiery wartosciowe denominowane w walucie polskiej.

Fundusz moze zaciaga¢, wytacznie w bankach, pozyczki i kredyty o terminie sptaty do roku, w
tacznej wysokosci nie przekraczajacej 10% (dziesie¢ procent) wartosci aktywow netto Funduszu w
chwili zaciagania tych pozyczek i kredytow.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Firma Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Siedziba i adres Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
60-967 Poznan, Pl. Wolnosci 15
Dane rejestrowe

Spotka wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu — XXI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, nr KRS 0000001132.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane pétroczne sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca
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VI.

2005 roku.
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone na dzien 30 czerwca 2005 roku.

Kontynuowanie dzialalnosci przez Fundusz oraz okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w
dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania
dzialalnosci Funduszu.

Dane identyfikujace bieglego rewidenta
KPMG Audyt Sp. z 0.0.

ul. Chtodna 51,

00-867 Warszawa

KPMG Audyt Sp. z 0.0. jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych wpisanym na
liste pod numerem 458.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je ré6znicujacych
Nie dotyczy.
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Zestawienie lokat

1) Tabela gléwna

Sktadnikilokat 30.06.2005 31.12.2004
Wartos¢ Wartosc Procentowy Wartos¢ Wartosc Procentowy
wedtug wyceny . wedtug wyceny .
wedtug ceny 2 udziatw wedtug ceny 2 udziatw
. na dzien - na dzien
nabycia w tys. . aktywach nabycia w tys. . aktywach
bilansowy w A bilansowy w i
zk. ogoétem zk. ogoétem
tys. zt tys. zt
1. Akcje 74 826 93981 28,60% 47306 58 604 27,07%
2. Dluzne papiery
wartosciowe 209 818 225 849 68,74% 146 395 152 381 70,39%
2) Tabele uzupemiajace
Wartos¢ Wartosc
wedhug Procentowy
Kraj siedzib wediug wyceny na dziat w
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba J y ceny yeeny by
emitenta : dzien aktywach
nabycia w . .
bilansowy w ogoétem
tys. zt
tys. zt
|. Dopuszczone do publicznego obrotu 4153 835 74 826 93 981 28,60%
notowane na aktywnym rynku reqgulowanym 4153 835 74 826 93981 28,60%
Agora S.A. aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
regulowany Wartosciowych S.A. 69 605 | Polska 3576 4 455 1,36%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
ATM Grupa S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 3235 | Polska 138 154 0,05%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Bank Millenium S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 87995 | Polska 281 291 0,09%
Bank Polska Kasa aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Opieki S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 38 200 | Polska 4848 5501 1,67%
Bank Przemystowo aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Handlowy PBK S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 15449 | Polska 6846 8798 2,68%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Bioton S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 127170 | Polska 378 788 0,24%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Broker Fm S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 3319 | Polska 284 294 0,09%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Budimex S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 6 021 | Polska 197 281 0,09%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
CCCS.A. regulowany Wartosciowych S.A. 37146 | Polska 376 522 0,16%
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Wartos¢ Wartos¢
wedhug Procentowy
Kraj siedzib wediug wyceny na dziat w
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba J y ceny yceny u
emitenta nabvcia w dzien aktywach
4 bilansowy w | ogétem
tys. zt.
tys. zt
Ceramika Nowa Gala | aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
S.A regulowany Wartosciowych S.A. Polska
112 662 789 721 0,22%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
ComArch S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 50245 | Polska 2936 2688 0,82%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Comp Rzeszoéw S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 10 463 | Polska 1024 1245 0,38%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Echo Investment S.A. | regulowany Wartosciowych S.A. 28 987 | Polska 2113 2928 0,89%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Eldorado S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 25085 | Polska 848 773 0,24%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Elektrim S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 48 000 | Polska 301 266 0,08%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Elektrobudowa S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 27730 | Polska 634 688 0,21%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Eurocash S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 282852 | Polska 922 1047 0,32%
Fabryka Farb i aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Lakieréw Sniezka S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 34567 | Polska 964 964 0,29%
Fabryka Kosmetykow | aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Pollena-Ewa S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 22082 | Polska 182 261 0,08%
Fabryka Kottow aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Rafako SA regulowany Wartosciowych S.A. 47679 | Polska 444 572 0,17%
Fabryka Stub w aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
tancucie Srubex S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 3179 | Polska 159 129 0,04%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Farmacol S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 22691 | Polska 606 683 0,21%
Firma Chemiczna aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Dwory S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 21317 | Polska 809 774 0,24%
Fortis Bank Polska aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 5885 | Polska 345 541 0,16%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Getin Holding S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 1386283 | Polska 2313 4519 1,38%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Grupa Onet PLS.A. regulowany Wartosciowych S.A. 27687 | Polska 908 1966 0,60%
. Wartos¢
Wartosc wedhug Procentowy
Kraj siedzib wedlug wyceny na dzial w
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba J y ceny yceny u
emitenta nabvcia w dzien aktywach
4 bilansowy w | ogétem
tys. zt
tys. zt
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Impel S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 8500 | Polska 134 109 0,03%
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aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Indykpol SA regulowany Wartosciowych S.A. 2512 | Polska 201 134 0,04%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
ING Bank Slaski SA regulowany Wartosciowych S.A. 2267 | Polska 852 988 0,30%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Inter Cars SA regulowany Wartosciowych S.A. 36 062 Polska 1154 1082 0,33%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Interia PLS.A. regulowany Wartosciowych S.A. 34498 | Polska 271 331 0,10%
KGHM Polska Miedz aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 187713 | Polska 5720 6382 1,94%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Koelner S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 99294 | Polska 1202 1420 0,43%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
LPP S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 4882 | Polska 2530 3730 1,14%
MCI Management aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 210 411 | Polska 362 513 0,16%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Mostostal Ptock S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 9387 | Polska 176 212 0,06%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Mostostal Siedlce S.A. | regulowany Wartosciowych S.A. 22335 | Polska 581 791 0,24%
Mostostal Warszawa | aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
S.A regulowany Wartosciowych S.A. 30000 | Polska 388 209 0,06%
Nordea Bank Polska aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 239 | Polska 6 6 0,00%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
ORBIS S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 103361 | Polska 2499 2388 0,73%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
PBG S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 47612 | Polska 1690 2642 0,80%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
PGF regulowany Wartosciowych S.A. 5981 | Polska 315 317 0,10%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
PKNOrlen S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 293653 | Polska 9923 14 800 4,50%
Wartos¢ Wartosc
wedtug Procentowy
Kraj siedzib wediug wyceny na udziat w
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba J y ceny yceny
emitenta . dzien aktywach
nabycia w . p
bilansowy w | ogétem
tys. zt
tys. zt
Powszechna Kasa aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Oszczednosci Bank regulowany Wartosciowych S.A. Polska
Polski S.A. 337 829 8173 9155 2,79%
aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
PROSPER S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 1969 | Polska 19 20 0,01%
Przedsiebiorstwo aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Farmaceutyczne regulowany Wartosciowych S.A. Polska
JELFAS.A. 27159 1577 1613 0,49%
Przedsiebiorstwo aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Modernizacji regulowany Wartosciowych S.A. Polska
Urzadzen
6369 56 65 0,02%

Energetycznych

n
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Remak S.A.

aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Techmex SA regulowany Wartosciowych S.A. 12456 | Polska 37 196 0,06%
TVNS.A. aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita

regulowany Wartosciowych S.A. Polska

37588 1538 1842 0,56%

Wandalex SA aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita

regulowany Wartosciowych S.A. Polska

43 449 216 204 0,06%

aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Wawel S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 7803 | Polska 356 932 0,28%
Zaktad Przetworstwa | aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Hutniczego regulowany Wartosciowych S.A. Polska
"Stalprodukt” S.A. 15 615 473 1042 0,32%
Zaktady Przemystu aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Jedwabniczego Wistil | regulowany Wartosciowych S.A. Polska
S.A. 1994 250 479 0,15%
Zaktady Ttuszczowe aktywny rynek Gielda Papierow Rzeczpospolita
Kruszwica S.A. regulowany Wartosciowych S.A. 6500 | Polska 278 207 0,06%
Zespot aktywny rynek Gielda Papieréow Rzeczpospolita
Elektrocieptowni regulowany Wartosciowych S.A. Polska
Wroclawskich
Kogeneracja S.A. 10 863 294 323 0,10%
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.. Wartosc
Wartosc wedtu p "

, ) o . Warunki . wedtug g rocentow
DLUZNE PAPIERY | Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby | Termin rocent Wartos¢ Liczba wyceny na | y udziat w
WARTOSCIOWE | rynku rynku emitenta wykupu | OPTOM | hominalna ceny dzien aktywach

owania nabyGa w bﬂansowy og()}em
tys. zt
w tys. zh.
I. Dopuszczone do publicznego obrotu 235708 209 818 225849 68,74%
1.0 terminie wykupu do 1roku: 36 9m 43 449 46 097 14,03%
Obligacje: 35761 32 701 34 678 10,55%
notowane na aktywnym rynku niereqgulowanym 35761 32701 34 678 10,55%
aktywny
rynek MTS Ska}rb Rzeczpospolit
OKo406 . Panstw
nieregulo | Poland a a Polska 12-04- | zerokupo
wany 2006 nowe | 30760000 | 30760 28 225 29 702 9,04%
aktywny
OKo86 rynek MTS }S)];;?tjw Rzeczpospolit
> nieregulo | Poland a a Polska 12-08- | zerokupo
wany 2005 nowe 5001 000 5001 4476 4976 1,51%
Bony Skarbowe: 1150 10748 1419 3,48%
nienotowane na rynku aktywnym 1150 10748 1419 3,48%
nienotowa
BS0S071 nena Nie }S)];;?tjw Rzeczpospolit
5073 rynku dotyczy a a Polska zerokupo
aktywnym 13-07-2005 nowe 1500 000 150 1398 1496 0,46%
nienotowa
BS0c0810 nena Nie }S)];;?tjw Rzeczpospolit
5 rynku dotyczy a a Polska 10-08- | zerokupo
aktywnym 2005 nowe | 10 000 00O 1000 9350 9923 3,02%
2.0 terminie wykupu powyzej 1 roku: 198 797 166 369 179 752 54,71%
Obligacje: 198 797 166 369 179 752 54,71%
notowane na aktywnym rynku reqgulowanym 80524 48531 51591 15,71%
aktvwn Gielda
T n)ék g Papieréw | Skarb Rzeczpospolit
DZo8mn y Wartosci | Panstw posp 18-08-2011 | zmienne
regulowan a Polska
owych a
y S.A. 7686000 7686 7686 8128 2,47%
aktvwn Gielda
ywny Papierow | Skarb .
rynek . . , Rzeczpospolit .
DZ1m Wartosci | Panstw 24-11-2011 | zmienne
regulowan a Polska
owych a
y S.A. 8 000 000 8 000 8108 8339 2,54%
aktvwn Gielda
T n)ék / Papierow | Skarb Rzeczpospolit | 24-08-
1Z0816 y Wartosci | Panstw posp 4 state
regulowan a Polska 2016
owych a
y S.A. 19 476 364 19184 18 822 20 265 6,17%
aktvwn Gielda
T n)ék / Papierow | Skarb Rzeczpospolit zerokupo
OK1206 y Wartosci | Panstw posp 12-12-2006 up
regulowan a Polska nowe
owych a
y S.A. 5000 000 5000 4 403 4 682 1,42%
aktvwn Gielda
T n)ék / Papierdw | Skarb Rzeczpospolit | 03-03-
SPo308 Y Wartosci | Panstw posp 303 state
regulowan a Polska 2008
owych a
y S.A. 20297000 | 20297 1950 2075 0,63%
aktywny Gietda Skarb .
TZ0806 Tynek Papierow | papstyy Rzeczpospolit | 05-08- zmienne
regulowan | Wartoéci a a Polska 2006
y owych 14 657 000 14 657 1434 1501 0,46%
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S.A.
aktvwn Gielda
ywny Papierow | Skarb .
WS0922 Tynek Wartosci | Panstw | R286ZPospolit | 23-00- state
regulowan a Polska 2022
owych a
y S.A. 5700 000 5700 6128 6 601 2,01%
notowane na aktywnym rynku reqgulowanym 18 273 117 838 128 161 39,00%
aktywny | g Skarb .
DSo509 rynek Poland Panistw Rzeczpospolit | 24-05- stale
nieregulo SA a a Polska 2005
wany o 8 000 000 8 000 7666 8431 2,57%
fk;y ‘]’(""y MTS Skarb | o it
DS1013 yne Poland Panstw | 2o zPOsPOll 24-10-2013 | stale
nieregulo SA a a Polska
wany o 35 850 000 35 850 34 060 38 026 1,57%
Wartosc Wartosc
. Warunki wedlug wedtug Procentow
DLUZNE PAPIERY | Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby | Termin oprocent Wartos¢ Liczba wyceny na | y udziat w
WARTOSCIOWE | rynku rynku emitenta wykupu proce nominalna ceny dzien aktywach
owania nabyGa w bﬂansowy og()}em
tys. 2k w tys. zh.
aktywny | vy Skarb .
DS1015 Tynek Poland Panstw Rzeczpospolit 24-10-2015 | stale
nieregulo SA a a Polska
wany o 43640000 | 43640 46337 51152 15,57%
aktywny | g Skarb .
OKo407 rynek Poland Pafistw Rzeczpospolit | 12-04- zerokupo
nieregulo SA a a Polska 2007 nowe
wany o 4987000 4987 4364 4609 1,40%
aktywny | g Skarb .
OKo806 rynek Poland Pafistw Rzeczpospolit | 12-08- zerokupo
nieregulo SA 2 a Polska 2006 nowe
wany o 5000 000 5000 4668 4760 1,45%
3 kr:)é\livny MTS Skarb Rzeczpospolit
PSoso07 y Poland Panstw posp 12-05-2007 | stale
nieregulo SA a a Polska
wany o 1500 000 1500 1584 1620 0,49%
aktywny | vy Skarb .
PS0608 Tynek Poland Panstw | RZeczpospolit | 24-06- state
nieregulo SA a a Polska 2008
wany o 1000 000 1000 969 1032 0,31%
aktywny | g Skarb .
WZo307 rynek Poland Panstw Rzeczpospolit | 24-03- zmienne
nieregulo SA a a Polska 2007
wany o 4 800000 4 800 4783 4807 1,46%
aktywny | g Skarb .
WZogn rynek Poland Panstw Rzeczpospolit 24-09-2011 | zmienne
nieregulo SA a a Polska
wany o ’ 13 496 000 13496 13 407 13724 4,18%
3) Tabele dodatkowe
Wartos¢ Wartos¢ wedtug | Procentowy
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj taczna wedtug ceny | wycenynadzien | udziatw
liczba nabyciaw tys. | bilansowywtys. | aktywach
zt. zk. ogolem
Papiery wartosciowe gwarantowane obligacja, bon
przez Skarb Panstwa skarbowy 235708 209 818 225849 68,74%
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Bilans

(w tysiacach zlotych z wyjatkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl))

I. Aktywa

1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
2)
3)

4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

Naleznosci
Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu

dtuzne papiery wartosciowe

5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
dtuzne papiery wartosciowe

Il. Zobowigzania

1. Aktywa netto (I-11)

IV. Kapitat funduszu

1) Kapitat wptacony

2) Kapitat wyptacony

V. Dochody zatrzymane

1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI)

Liczba jednostek uczestnictwa
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

30.06.2005
328571
1.696
3.781
3.264
308.41
214.430
1.419
1.419
1.190
327.3&81
289.675
329.455
39.780
6.061
1.858
4.203
31.645
327.381

2.542.300,890
128,77

31.12.2004
216.473
5.238
250
o]
173.871
115.267
3714
3714
1.335
215.138
196.858
219.004
22.146
3.022
229
2.793
15.258
215138

1.789.663,142
120,21
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Rachunek wyniku z operacji

(w tysiacach zlotych)
o1.01.- o1.01.- o1.01.-
30.06.2005 31.12.2004 30.06.2004

I. Przychody z lokat 4749 3258 783
1) Dywidendy i inne udzialy w zyskach 793 314 109
2) Przychody odsetkowe 3956 2944 674
3) Dodatnie saldo r6znic kursowych o o o
Il. Koszty funduszu 3119 2934 1133
1) Wynagrodzenie dla towarzystwa 3090 2898 1116
2) Oplaty dla depozytariusza 29 36 17
3) Ujemne saldo r6znic kursowych o o o
1. Koszty pokrywane przez towarzystwo o o o
IV. Koszty funduszu netto (lI-111) 3119 2934 1133
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1630 324 (350)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 17796 16 372 6 663
1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1409 2900 1023
z tytutu réznic kursowych o o o
2) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w

tym: 16.387 13 472 5 640
z tytutu réznic kursowych o o o
VII. Wynik z operacji (V+VI) 19.426 16 696 6313
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa w zt 7,64 9,33 5,52
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysiacach ztotych z wyjatkiem liczby (w szt) i wartosci jednostek uczestnictwa (w z1))

o1.01- 01.01-
30.06.2005 31.12.2004
I. Zmiana wartosci aktywéw netto
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 215138 64 572
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 19 426 16 696
a) przychody z lokat netto 1630 324
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1409 2900
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 16 387 13 472
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 19 426 16 696
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) o o
a) z przychodéw z lokat netto o o
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat o o
c) z przychodoéw ze zbycia lokat o o
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 92 817 133 870
a) zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytulu zbytych 10 451 153 642
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 17 634 19 772
jednostek uczestnictwa)
6. taczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym 112 243 150 566
7. Wartos¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 327381 215138
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 271571 127 275
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 895 480,372 1344 259,159
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 142 842,624 172 725,381
c) saldo zmian 752 637,748 1171533,778
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci
funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2 881 016,495 1985536,123
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 338 715,605 195 872,981
c) saldo zmian 2542300,890 1789 663,142
Ill. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. wartos¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego 120,21 104,46
okresu sprawozdawczego
2. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego 128,77 120,21
okresu sprawozdawczego
3. procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 14,36% 15,08%
okresie sprawozdawczym
4. minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym 119,24 104,46
data wyceny 18-01-2005 02-01-2004
5. maksymalna wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym 128,77 120,09
data wyceny 30-06-2005 31-12-2004
6. wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym 128,77 120,09

data wyceny
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30-06-2005 31-12-2004
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w Sredniej wartosci aktywéw netto, w 2,32% 2,31%
tym:
1. procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,29% 2,28%
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Noty objasniajace

Nota 1 Polityka rachunkowosci

a)

Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe za | potrocze 2005 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawa z dnia 29
wrzesnia 1994 1. o rachunkowosci (Dz. U. Z 2002 1. N1 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) oraz
przepisami rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych w pelych tysiacach ztotych.

W tabeli ,Gwarantowane sktadniki lokat” ujmowane sa rowniez papiery wartosciowe, ktérych
emitentem jest Skarb Panistwa.

Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na podstawie dowodow
ksiegowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez fundusz ujmuje sie¢ w ksiegach rachunkowych
funduszu w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz w dniu
wyceny po godzinie 23.00 czasu polskiego oraz sktadniki, dla ktérych do tego momentu nie
otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie
aktywoéw funduszu i ustala jego zobowiazania.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia
zostata ujeta w ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji
wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku papieru wartosciowego
wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajace z umowy
kupna/sprzedazy, a przede wszystkim date nabycia, rozliczenia (daty przeplywow
pienieznych).

Nabyte skladniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia,
obejmujacej prowizje maklerskie. Sktadniki lokat Funduszu nabyte nieodptatnie ujmuje sie
wedtug wartosci rownej zero.

Prowizja maklerska zaptacona przy sprzedazy sktadnika lokat obniza wynik ze sprzedazy
danej lokaty.

Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia
danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej
biezacej wartosci ksiegowej. Metody tej nie stosuje sie do sktadnikéow lokat bedacych
przedmiotem transakcji przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostaja transakcje zbycia i nabycia danego
papieru wartosciowego, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika
Nalezna dywidende z akcji/prawo poboru akcji notowanych na rynku zorganizowanym
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do
dywidendy/poboru.

Przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do
otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operaciji.

Przychody z lokat obejmuja w szczegbInosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie
saldo roznic kursowych powstate w zwiazku z wycenga srodkéw pienieznych, naleznosci oraz
zobowiazan w walutach obcych a takze przychody odsetkowe w sktad ktérych wchodza
odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo — w przypadku
diuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej — naliczone zgodnie z
zasadami ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy
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procentowej. Przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w
wartosci godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow
wartosciowych przez emitenta.

- Koszty Funduszu obejmuja w szczegdlnosci koszty limitowane, koszty nielimitowane,
ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena Srodkéw pienigznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych a takze koszty odsetkowe. Koszty limitowane
stanowia koszty wynagrodzenia Towarzystwa ustalone przez Towarzystwo w wysokosci nie
wyzszej niz:

. 2,25% dla jednostki uczestnictwa
w skali roku, liczonego jako 365 dni, Sredniej rocznej wartosci aktywéw Funduszu.

Na koszty limitowane w kazdym dniu wyceny tworzona jest rezerwa. Platnosci z tytutu
kosztow limitowanych pomniejszaja utworzona uprzednio rezerwe.

Nastepujace koszty zwigzane z funkcjonowaniem Funduszu pokrywane sa z aktywow
Funduszu: koszty prowizji maklerskich i bankowych, w tym prowizje i optaty zwiazane z
transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw majatkowych, podatki i
inne obciazenia nalozone przez wtasciwe organy administracji publicznej, w tym oplaty za
zezwolenia i optaty rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowia koszty nielimitowane
Funduszu i sa pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie ktérych Fundusz jest
zobowiazany do ich ponoszenia oraz zgodnie z przepisami prawa oraz decyzjami wydanymi
przez wlasciwe organy administracji publicznej. Pozostale koszty funkcjonowania Funduszu
pokrywa Towarzystwo ze srodkéw wlasnych

- Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udziat zrealizowanych réznic kursowych
w transakcjach sprzedazy sktadnikéw lokat.

- Przyrost wartosci dltuznych papierow wartosciowych w okresie miedzy ostatnim jej
notowaniem a dniem wykupu obliczany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j
powieksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

- Odsetki naliczone oraz nalezne od srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych oraz
lokat terminowych powiekszaja wartos¢ aktywow Funduszu w dniu wyceny.

- Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego albo kapitatu wyplaconego jest
dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa albo na certyfikat inwestycyjny w okreslonym
dniu wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitatu
wyptaconego zwiazanych z wplatami lub wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikow
w tym dniu wyceny.

- Transakcje zawarte na walutach (rozliczane nie dalej niz na T+3) traktujemy jak kontrakty
walutowe i ujmujemy w wycenie funduszu wedtug wartosci ksiegowej rownej zeru w dniu
jej zawarcia. Wyceniamy je po srednim kursie NBP do momentu wprowadzenia transakcji
waluty czyli do dnia rozliczenia, w ktérym to dniu wyksiegowujemy niezrealizowane zyski
badz straty z kontraktu.

- Operacje dotyczace funduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie
polskiej, po przeliczeniu wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dzief ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu.

Wycena aktywoéw oraz ustalenie zobowiagzan i wyniku z operacji
Definicja rynku aktywnego:
Kryteria, ktére rynek musi spelni¢ aby zostat uznany za aktywny:

a) instrumenty, bedace przedmiotem obrotu na rynku sa jednorodne,
b) zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
c) ceny podawane sa do publicznej wiadomosci.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala si¢ w Dniu Wyceny (dzien, w
ktorym odbywaja sie regularne sesje na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A) oraz na
dzien sporzadzania sprawozdania finansowego.

Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala sie wedlug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej.

1. Wartos¢é godziwa sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczegélnosci: akgji,
warrantéw subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitéw depozytowych, listow
zastawnych, dluznych papieréw wartosciowych, certyfikatow inwestycyjnych, tytutow
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za
granica) wyznacza sie - ze wzgledu na godziny zamkniecia aktywnych rynkéw
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zagranicznych, na ktérych moze lokowaé Fundusz - wedtug kurséw dostepnych o godzinie
23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) w nastepujacy sposob:

a)

jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na
aktywnym rynku - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny
kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy
wycena aktywéw Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu
zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek
wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten
kurs albo wartosc z Dnia Wyceny;

jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na
aktywnym rynku, przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow jest
znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakcji -
wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego
na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 13, z
zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywoéw Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w
Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia - innej,
ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny
kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen
majacych wplyw na ten kurs albo wartos¢;

jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
zamkniecia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia -
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, skorygowanego
w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowana warto$¢ godziwa danego sktadnika aktywow
notowanego na aktywnym rynku uznaje sie wartos¢ wyznaczona poprzez
zastosowanie przyjetego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny
najbardziej odpowiedniego dla danego sktadnika lokat, zgodnie z najlepsza wiedza
Funduszu i praktyka rynku finansowego. Jezeli w opinii Towarzystwa ostatni
dostepny kurs na aktywnym rynku nie odzwierciedla prawidlowo wartosci godziwej,
jako podstawowe metody ustalania wartosci godziwej dla:a) akcji, praw do akgji,
praw poboru oraz innych instrumentéw udzialowych — Fundusz bedzie stosowat w
nastepujacej kolejnosci: (1) srednia arytmetyczna najlepszych ofert kupna i sprzedazy
z rynku gléwnego (z tym, ze uwzglednienie wylacznie ofert sprzedazy jest
niedopuszczalne), (2) wartos¢ oszacowang przez inng wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke swiadczaca takie ustugi, b) instrumentéw dtuznych (np. obligacji, listow
zastawnych, bonéw skarbowych) — Fundusz bedzie stosowal w nastepujacej
kolejnosci: (1) srednia arytmetyczna najlepszych ofert kupna i sprzedazy z rynku
gléwnego (z tym, ze uwzglednienie wylacznie ofert sprzedazy jest niedopuszczalne),
(2) wartos¢ oszacowanga przez serwis Bloomberg, (3) wartos¢ oszacowang przez inng
wyspecjalizowana, niezalezna jednostke swiadczaca takie ustugi, c) instrumentow
pochodnych - jesli nie ma mozliwosci uzyskania kurséw z rynkéw aktywnych,
Fundusz bedzie wykorzystywatl (1) powszechnie stosowane metody estymacji (model
Blacka — Scholesa lub metoda Monte Carlo dla opcji, model zdyskontowanych
przeplywoéw pienieznych dla kontraktow terminowych, ktérych przedmiotem sa
waluty), (2) warto$¢ oszacowana przez serwis Bloomberg, (3) wartos¢ oszacowang
przez serwis Reuters, (4) wartos¢ oszacowana przez inng wyspecjalizowana,
niezalezna jednostke swiadczaca takie ustugi.

Inne, niz wskazane powyzej, metody korekt ostatniego dostepnego kursu na rynku
aktywnym okreslone sa w polityce rachunkowosci Funduszu po ich wczeéniejszym
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym
rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Wyboru rynku gtéwnego
dokonuje sie na koniec kazdego, kolejnego miesiaca kalendarzowego w oparciu o wolumen
obrotu na danym sktadniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem, ze Fundusz
moze dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku, gdy brak mozliwosci obiektywnego
lub wiarygodnego ustalenia wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego
wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Fundusz stosuje kolejne, mozliwe do zastosowania
kryterium:

a)

liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat na danym aktywnym rynku,
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b)
0

ilos¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku,

kolejnoé¢ wprowadzania do obrotu - jako rynek gtéwny wybiera sie rynek, na ktérym
dany sktadnik lokat byt notowany najwczesniej.

W przypadku, gdy papier wartosciowy nowej emisji jest wprowadzony do obrotu w
momencie, ktoéry nie pozwala na dokonanie poréwnania w pelnym okresie wskazanym w
pkt. 2 to ustalenie rynku gtéwnego nastepuje:

a)

b)

w oparciu o powyzsze kryteria dla poszczegblnych rynkéw od dnia rozpoczecia
notowan do konca okresu poréwnawczego lub

w przypadku, gdy rozpoczyna sie obrét papierem wartosciowym, wybér rynku
dokonywany jest w oparciu o powyzsze kryteria dla poszczegdlnych rynkach z dnia
pierwszego notowania.

w przypadku gdy na wszystkich rynkach aktywnych wolumen obrotu w miesiacu na
danym sktadniku lokat jest rowny zero wtedy rynkiem gtownym jest rynek wybrany w
poprzednim miesiacu.

Wartos¢ sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie, z zastrzezeniem
pkt. 617, w nastepujacy sposéb:

a)

kwitéw depozytowych, weksli, wierzytelnosci, listow zastawnych, obligacji, bonoéw
skarbowych, bonéw pienieznych oraz pozostalych dtuinych papieréow wartosciowych
- w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio
do przychodéw odsetkowych albo kosztow odsetkowych Funduszu

depozytéow bankowych — wedtug wartosci nominalnej, przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej,

jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytuléw uczestnictwa
emitowanych przez instytucje wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granica -
wedtug ostatniej wartosci godziwej ogloszonej do godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej
zero zero) w Dniu Wyceny przez fundusz (odpowiednio) wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa tego
funduszu, z uwzglednieniem zdarzeh majacych istotny wplyw na wartosé¢ godziwa,
ogtoszonych do godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) w Dniu Wyceny,

akcji i udzialébw w spotkach niepublicznych — wedlug wartosci godziwej, z
uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wplyw na te wartoé¢, w szczegélnosci w
oparciu o odpowiednie badania sytuacji finansowej spo6tki, ktérej akcje lub udzialy sa
przedmiotem lokat Funduszu,

akcji i udziatow w spoétkach niepublicznych, w ktérych Fundusz posiada 100% (sto
procent) akcji badz udzialébw — wycenia sie wedlug metody praw wlasnosci, z
zastrzezeniem, ze na kazdy Dzien Wyceny, w kazdym przypadku gdy Fundusz
otrzyma informacje dotyczaca istotnych zdarzen mogacych mie¢ wplyw na te
wartos¢, zostang uwzglednione istotne zmiany wartosci godziwej,

praw poboru - wedtug wartosci teoretycznej,

praw do akcji — w oparciu o ostatnia z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe
na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszona o wartos¢
rynkowa prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a
w przypadku gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcoéw - w oparciu o srednig
cene nabycia, wazona liczba nabytych papierow wartosciowych, o ile cena ta zostata
podana do publicznej wiadomosci, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papierow
wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majacymi wplyw na ich wartos¢
rynkowa,

kontraktéow terminowych - wycenia sie wedtug metody okreslajacej stan rozliczen
Funduszu i jego kontrahenta wynikajacych z warunkéw umownych z
uwzglednieniem zasad wyceny dla instrumentu bazowego i terminu wykonania
kontraktu terminowego,

opcji - wycenia sie wedlug wartosci godziwej, przy zachowaniu zasady ostroznej
wyceny, biorac pod uwage konkretny typ instrumentu i kursy instrumentow
bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczegdlnosci na podstawie
wyceny dostarczonej przez wystawce opcji obliczanej miedzy innymi na podstawie
metody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Black’a Scholes’a.

pozostatych papierdow wartosciowych i praw majatkowych - wedlug wartosci
godziwej,
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10.

1.

12.

13.

14.

15.

16.

k) sktadnikéw lokat innych niz w podpunktach a) - j)- wedlug wartosci godziwej
speiniajacej warunki wiarygodnosci okreslone w pkt 13.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia - wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag
rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene
nabycia.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu przepiséw o
pozyczkach papierdw wartosciowych, wycenia sie¢ wedlug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.

Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
przepisow o pozyczkach papierow wartosciowych, ustala sie wedtug zasad przyjetych dla
tych papieréw wartosciowych

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Zobowiazania z tytutu zbycia papieréow wartosciowych, przy zobowiazaniu sie Funduszu do
odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Obligacje zamienne wycenia si¢ zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 1 bez uwzglednienia
prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna wartos¢ godziwa tego prawa.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa notowane na
aktywnym rynku - w walucie, w ktérej sa denominowane i wykazuje sie w walucie polskiej
po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski na Dzien Wyceny

Wartos¢ aktywdow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy
Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy okresli¢ w relacji do Euro

Za wiarygodnie oszacowanga wartos¢ godziwa uznaje sie wartos¢ wyznaczona poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke

Swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeplywow pienieznych zwiazanych z tym sktadnikiem;

2) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku;

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod
estymacji;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na

podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego sig istotnie

sktadnika, w szczeg6Inosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
Papiery wartosciowe nowej emisji, ktére sa dopuszczone do publicznego obrotu i ktérych
obrét zgodnie z warunkami emisji okreslonymi w szczegdInoséci w prospekcie emisyjnym lub
zgodnie z powszechnie obowiazujacymi przepisami prawa bedzie dokonywany na rynku
regulowanym traktujemy jako papiery, dla ktérych trudno jest okresli¢ czy powyzszy rynek
bedzie spekiat kryteria rynku aktywnego wiec takie papiery bedziemy wycenia¢ wedtug
wartosci godziwej wyznaczonej zgodnie z pkt 13.
Wartos¢ aktywoéw netto dla poszczegdInych typow jednostek obliczana jest w nastepujacy
sposob: WAN A (wartos¢ aktywow netto dla jednostek typu A) jest to WAN A z poprzedniego
dnia wyceny powigkszona o obroty na kapitatach dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat
jednostek typu A we wzroscie lub spadku wartosci aktywow (bez uwzgledniania biezacych
kosztow limitowanych) pomniejszona o koszty wedtug odpowiedniej stawki oplaty za
zarzadzanie dla danego typu jednostki (stawki zostaly opisane w punkcie 12 powyzej) za
dzien od ostatniego dnia wyceny do dnia biezacego. Analogicznie obliczana jest WAN dla
pozostatych typow jednostek

W dniu, w ktérym nie ma jednostek uczestnictwa danego typu obliczana jest wartos¢
hipotetyczna jednostki wedtug ponizszego wzoru:

WAN/JU danego typu jednostki (na dzien D) przed zaokragleniem= (WAN/JU danego typu
jednostki (na dzief D-1) przed zaokragleniem *

* (1+ W/S z przeszacowania (na dzien D) / (wartos¢ aktywow netto funduszu (z dnia D-
1)+obroty na kapitatach (na dzien D))) *
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* (1- (stawka na koszty limitowane dla danego typu jednostki /365)*ilos¢ dni przypadajaca od
ostatniej wyceny do dnia biezacego)

WAN/JU danego typu jednostki (na dzien D) = zaokr [WAN/JU danego typu jednostki (na
dzien D) przed zaokragleniem;z2]

gdzie:
WAN/JU - wartoéc aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

W/S — zmiana wartosci aktywoéw netto od dnia ostatniej wyceny do dnia biezacego bez
uwzglednienia rezerwy na koszty limitowane za dzien biezacy oraz zmiany na kapitatach,

Dzien D — dzieh wyceny

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci.

W zwiazku z wejsciem w zycie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w
sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (zwanym dalej Rozporzadzeniem)
zmianie ulegly nastepujace zasady rachunkowosci i wyceny:

a)

d)

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych funduszu
w dacie zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz w dniu wyceny po
godzinie 23.00 oraz sktadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia
transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw funduszu i ustala jego zobowiazania. Do
31 grudnia 2004 roku moment ujecia papierow wartosciowych zalezat od tego czy papier byt objety
systemem gwarantujacym rozliczenie transakcji (w dacie zawarcia) czy nie byt objety tym systemem
(w dacie rozliczenia).

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie w Dniu Wyceny wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej zgodnie z § 24.1 Rozporzadzenia. Do dnia 31 grudnia
2004 roku cena jednostki uczestnictwa wyznaczana byta w oparciu o wycene aktywoéw i ustalaniu
zobowiazan z dnia poprzedniego wedlug wartosci rynkowej z zachowaniem zasad ostroznej
wyceny.

Do dnia 31 grudnia 2004 1 aktywa funduszu bedace przedmiotem notowan na rynku
zorganizowanym byly wyceniane, a zobowiazania zwiazane z dokonywaniem transakcji na takim
rynku byly ustalane wedtug wartosci rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Natomiast
aktywa funduszu niebedace przedmiotem notowan na rynku zorganizowanym byly wyceniane, a
zobowiazania zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku byly ustalane wedlug wartosci
godziwej. Dtuzne papiery wartoéciowe nienotowane na rynku zorganizowanym wyceniane byty w
oparciu o odpis dyskonta lub amortyzacje premii. Rynek zorganizowany definiowany byt jako
wyodrebniony pod wzgledem organizacyjnym i finansowym, dziatajacy regularnie system,
zapewniajacy jednakowe warunki zawierania transakcji oraz powszechny i réwny dostep do
informacji o tych transakcjach.

Od dnia 1 stycznia 2005 1. aktywa funduszu wycenia sie, a zobowigzania funduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Wiarygodnie oszacowana wartos¢ godziwa to
wartosé:

. Obliczona w oparciu o ceny ustalone na aktywnym rynku, dla aktywoéw notowanych na
aktywnym rynku

. w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym
rynku

. Wyznaczona poprzez:
1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke

Swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeplywow pienieznych zwiazanych z tym sktadnikiem;

2) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku;

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod
estymacji;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na

podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego sig istotnie
sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, dla
innych niz dluzne papiery wartosciowe, nienotowanych na aktywnym rynku,
aktywow.

Do dnia 31 grudnia 2004 roku papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej strony do
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odkupu byly ujmowane w aktywach jako sktadnik lokat, obecnie ujmowane sa w pozycji: transakcje
przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.

e) W rachunku wyniku z operacji do dnia 31 grudnia 2004 roku odsetki i odpis dyskonta od diuznych
papierow wartosciowych w przychodach z lokat byly wykazywane w osobnych pozycjach. Od 1
stycznia 2005 roku zgodnie z Rozporzadzeniem s one sktadnikiem przychodéw odsetkowych.

f) Do dnia 31 grudnia 2004r. w rachunku wyniku z operacji amortyzacja premii byla wykazywana w
kosztach odsetkowych. W danych poréwnywalnych koszty premii zostaly ujete jako pomniejszenie
przychodéw odsetkowych.

g) W przypadku dluznych papieréow wartosciowych z naliczanymi odsetkami notowanych na
aktywnym rynku wartos¢ ustalona w stosunku do ich wartosci nominalnej i wartos¢ naliczonych
odsetek do dnia 31 grudnia 2004 roku ujmowato sie w ksiegach rachunkowych odrebnie, przy czym
odsetki ujmowalo sie jako naleznosci. Od 1 stycznia 2005 roku powyzsze wartosci wykazuje sie
facznie w Bilansie i Zestawieniu Lokat.

Powyzsze zmiany wpltynely na bilans otwarcia w 2005 roku na nastepujace pozycje:

Przed zmiang Po
zmianie
Bilans 01.01.2005
01.01.2005
Aktywa 216.473 216.487
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 173.87 173.885
Aktywa netto 215138 215.152
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 15.258 15.272
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operagji 215138 215.152
3. Szczegdlowy opis metodologii wyliczania wskaznikéw, o ktérych mowa w przepisach dotyczacych
prospektu i skrétu prospektu.
a) Wspétczynnik Kosztow Catkowitych (WKC) obliczony zostat wedtug ponizszego wzoru:
WKC = K/WAN
Gdzie:

K — oznacza koszty funduszu poniesione w 2004 roku proporcjonalnie przez odpowiedni typ
jednostki uczestnictwa z wylaczeniem kosztoéw transakcyjnych.

WAN - oznacza Srednia wartos¢ aktywoéw netto dla odpowiedniego typu jednostki uczestnictwa w
2004roku

b) Stopa Obrotu Portfela (SOP) zostata obliczona wedtug ponizszego wzoru:
SOP = [(T1-T2)/WAN]* 100%
Gdzie:

T1 — oznacza catkowita wartos¢ wszystkich dokonanych przez fundusz transakcji nabycia i zbycia
papieréw wartosciowych w 2004 roku.

T2 - oznacza catkowita wartosé¢ zbytych i odkupionych jednostek uczestnictwa funduszu w 2004
roku.

Nota 2 Naleznosci funduszu

Naleznosci funduszu 30.06.2005 31.12.2004
Z tytutu zbytych lokat 54
Z tytutu dywidendy 458 o
Z tytutu odsetek o o
Pozostale, w tym: 3.269 o
Zapisy na papiery wartosciowe 3.269 o

Nota 3 Zobowigzania funduszu

‘ Zobowiazania funduszu 30.06.2005 31.12.2004
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Z tytutu nabytych aktywow 136 449
Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu o o
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 101 250
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 167 3
Z tytutu rezerw o o
Pozostale zobowigzania, w tym: 786 633
Zobowigzania wobec TFI 589 383
Nota 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
30.06.2005T
Wartosé na
dzien Wartoséé na dzien
Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych Waluta bilan SOWy W bilansowy w wa.luc1e
danej sprawozdania
walucie w finansowego w tys.
tys.
I. Banki 1696
1.Bank Zachodni WBK SA PLN 1696 1696
31.12.2004T
Wartosé na
dzien Wartoséé na dzien
Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych Waluta bilan SOWy W bilansowy w wa.luc1e
danej sprawozdania
walucie w finansowego w tys.
tys.
I. Banki 5.238
1. Bank Zachodni WBK SA PLN PLN 5.238
01.01.2005T. —30.06.2005T.
. Wartoéé na
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych 30.06.20051. | Wartosé na30.06.2005T.
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazan Waluta w danej w walucie sprawozdania
funduszu walucie w finansowego w tys.
tys.
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow 81
pienigznych
1. Bank Zachodni WBK SA PLN 81 81
01.01.2004T. — 31.12.2004.
. Wartosé na
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych 31.12.20041. | Wartosé na 31.12.20041. w
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazan Waluta w danej walucie sprawozdania
funduszu walucie w finansowego w tys.
tys.
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow 8
pienigznych 3
1. Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 83 83
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Nota 5 Ryzyka

1)

Poziom obciazenia aktywoéw i zobowigzan funduszu ryzykiem stopy procentowej w podziale na
kategorie bilansowe.

Ryzyko stopy procentowej polega na zmianie cen papieréw dtuznych o statym oprocentowaniu w
przypadku zmiany rynkowej stopy procentowej. W przypadku wzrostu stép cena papierow maleje,
w przypadku spadku rosnie. W przypadku bonéw skarbowych i papieréw wartosciowych o
zmiennym oprocentowaniu ryzyko to jest niskie. Im dtuzszy jest czas do wykupu instrumentéw o
stalym oprocentowaniu, tym to ryzyko jest wieksze. W przypadku instrumentéw o zmiennym
oprocentowaniu wystepuje natomiast ryzyko przeplywow pienieznych wynikajace z faktu
cyklicznego ustalania stopy oprocentowania w oparciu o rynkowe stopy procentowe.

Obligacje indeksowane inflacja (obligacja skarbowa 1Z0816) niosa ze soba ryzyka przeplywow
pienigeznych poniewaz kwoty wyptacanych kuponéw i wartos¢ wykupu tych obligacji zalezy od
wskaznika zmian cen konsumpcyjnych publikowanego przez GUS.

Wartoéé na
Rodzaj ryzyka obciazajacego . dzien .
sktadnik lokat Poziom ryzyka bilansowy w Udziat w aktywach
tys. zt
. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku:
1. ryzyko wartosci godziwej | niskie (termin wykupu do 3 lat) 53.455 16,27%
wynikajace ze stopy procentowe] [“grednie (termin wykupu3 do 7 1at) 8.431 2,57%
(instrumenty ) statym . . —
oprocentowaniu) wysokie (termin wykupu powyzej 7 lat) 95.780 20,15%
2. ryzyko przeptywéw pienieznych | instrumenty 0 zmiennym 36.499 1%
wynikajace ze stopy procentowej oprocentowaniu 4 e
3- Tyzy k'o przeply wéyv pigpieiny ch obligacje indeksowane inflacja 20.265 6,17%
wynikajace ze stopy inflacji
II. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
1. rtyzyko wartosci  godziwej
wynikajace ze stopy procentowej | . .. . %
(instrumenty o stalym niskie (termin wykupu do 3 Iat) 11.419 3,48%
oprocentowaniu)

2)

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu ryzykiem kredytowym w podziale na kategorie
bilansowe.

Ryzyko kredytowe czyli ryzyko niewyptacalnosci Emitenta lub gwaranta papieru wartosciowego
polega na ryzyku niemozliwosci wywiazania sie przez emitenta ze zobowiazan. W przypadku
papierow dtuznych emitowanych przez Skarb Panstwa ryzyko to jest znikome. Poziom ryzyka
kredytowego jest nieznaczny z uwagi na wysoki udzial w portfelu papieréw dtuznych — papierow
gwarantowanych przez Skarb Panstwa.

Wartoéé na Rating
Emitent dzien Udziat w (FITCH / S&P / MOODY’S )
bilansowyw | aktywach
tys. zt

. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku:

1. SKARB PANSTWA | 214430 | 6526% BBB+/BBB+/A2
II. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

1. SKARB PANSTWA ‘ 1.419 ‘ 3,48% BBB+/BBB+/A2

3) Poziom obciazenia aktywoéw i zobowiazan funduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem

przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat.
Ryzyko walutowe nie wystepuje.

Nota 6 Instrumenty pochodne
Nie dotyczy.
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Nota 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu lub drugiej strony do odkupu

Transakcje przy zobowiazaniu sie funduszu lub drugiej strony do odkupu bvi\]/::;ii; 3\/‘1;]:2}
I. Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 3.264
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wilasnosci i ryzyk
3. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wlasnosci i nie nastepuje 3.264

przeniesienie na fundusz ryzyk

Il. Transakcje przy zobowiqzaniu sie funduszu do odkupu, w tym:

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wlasnosci i ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wilasnosci i ryzyk

Na dzien 31.12.2004 r. nie wystapily transakcje przy zobowiazaniu sie funduszu lub drugiej strony do

odkupu.

Nota 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy.

Nota g Waluty i ré6znice kursowe
Nie dotyczy.

Nota 10 Dochody i ich dystrybucja

01.01.2005T. — 30.06.2005T.

Wartos¢
zrealizowanego Wzrost (spadek)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze | niezrealizowanego zysku z
zbycia lokat w wyceny aktywow w tys. zt
tys. zt
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1.409 16.387
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
01.01.2004T. — 31.12.2004.
Wartos¢
zrealizowanego Wzrost (spadek)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze | niezrealizowanego zysku z
zbycia lokat w wyceny aktywow w tys. zt
tys. zt
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 2.900 13.472
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku
01.01.2004T. — 30.06.2004T.
Wartos¢
zrealizowanego Wzrost (spadek)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze | niezrealizowanego zysku z
zbycia lokat w wyceny aktywow w tys. zt
tys. zt
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1.023 5.640
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

28



LUAAS

FUNDUSZ INWESTYCYINY

Nota 11 Koszty funduszu

Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Funduszu.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 01.01- 01.01-
30.06.2005T. 31.12.2004t.

3.090 2.898 1.116

01.01-30.06.2004r.

Czesc stata wynagrodzenia

Nota 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane pordwnawcze o jednostkach uczestnictwa 31.12.2004T. 31.12.2003T.
Wartos¢ aktywoéw netto na koniec roku obrotowego w tys. zi. 215.138 64.572
Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 120,21 104,46
roku obrotowego w zt.
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Informacja dodatkowa

A

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubieglych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy
Nie wystapily.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapitly po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym
Nie wystapily.

Zestawienie oraz objasSnienie r6inic pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ ustalona w stosunku do
ich wartosci nominalnej i wartos¢ naliczonych odsetek do dnia 31.12.2004 roku wykazywalo sie odrebnie.

Przed zmiang Po zmianie
Bilans 31.12.2004 31.12.2004
Naleznosci 1.828 250
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 172.293 173.87
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 37.14 37.14

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa,
plynnosé oraz wynik z operacji i rentownos¢ funduszu

W okresie sprawozdawczym dokonano korekt wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa.

Data btednej wyceny jednostki uczestnictwa

wartos¢ btednej wyceny wartos¢ poprawnej wyceny

13-06-2005 126,97 126,96

Przyczyna zaistniatej sytuacji bylo bledne naliczenie kosztéw limitowanych funduszu przez administratora
funduszu pelniacego obowiazki w zastepstwie administratora funduszu, ktéry dokonuje wyceny aktywoéw
funduszu LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu fio.

Skutki btedu w wycenie aktywow netto funduszu nie byly przedmiotem rozliczen z uczestnikami, gdyz btad
zostat wykryty odpowiednio wczesnie, co pozwolito na natychmiastowa reakcje, w wyniku ktérej Agent
Transferowy zdazyt skorygowa¢ wartosci jednostki przed rozliczeniem zlecen nabycia i odkupienia
jednostek uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapily:

. przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w
dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

. przypadki nierozliczeni sie transakcji zawieranych przez fundusz.

W przypadku niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci, opis
tych niepewnosci oraz wskazanie czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty
z tym zwigzane

Nie dotyczy.
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Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w

istotny sposéb wplynaé¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji funduszu i ich zmian.
Nie wystapily.

Pozostale informacje

W dniu 1lipca 2005 roku wszedt w zycie nowy statut, ktéry wprowadzit nastepujace zmiany :

1)

Fundusz LUKAS Stabilnego Wzrostu fio zmienit nazwe na ,LUKAS Fundusz Inwestycyjny Otwarty" i
funkcjonuje on jako fundusz z wydzielonymi subfunduszami. Jednostki uczestnictwa funduszu
staly sie jednostkami uczestnictwa subfunduszu Lukas Stabilnego Wzrostu

Nie wiecej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci Aktywow Subfunduszu moze byé lokowane w
depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej w rozumieniu Ustawy
z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. Nt 146, poz. 1546)

taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane
przez jeden podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z
transakcji, ktérych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym
podmiotem, nie moze przekroczy¢ 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu

taczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane
przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta
wynikajaca z transakcji, ktorych przedmiotem sa niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
zawartych z tym samym bankiem, nie moze przekroczy¢ 35% (trzydziestu pieciu procent) wartosci
Aktywow Subfunduszu

Do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktywoéw Subfunduszu moze byé lokowane lacznie w
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace
do grupy kapitatowej, dla ktorej sporzadza sie skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Do 10%
(dziesieciu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu moze by¢ lokowane w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowej,
o ktérej mowa w zdaniu poprzednim

taczna wartos¢ lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigeznego, w
ktorych ulokowano ponad 5% (pie¢ procent) wartosci Aktywow Subfunduszu, nie wiecej jednak niz
10% (dziesie¢ procent), wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej, o ktérej mowa
w ust. 3, oraz inne podmioty, nie moze przekroczyé 40% (czterdziestu procent) wartosci Aktywow
Subfunduszu

Wylacznie w trybie wskazanym w art. 89 ust. 1 Ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 roku Prawo o
Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi (tekst jednolity Dz.U. z 2002 roku, Nr 49, poz 447 ze
zm.) Subfundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktorych przedmiotem sa papiery
wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu, pod warunkiem ze:

a) Subfundusz otrzyma zabezpieczenie w srodkach pienieznych lub papierach wartosciowych,
w ktére Subfundusz moze lokowac,

b) wartos¢ zabezpieczenia bedzie co mnajmniej réwna wartosci pozyczonych papierow
wartosciowych w kazdym Dniu Wyceny do dnia zwrotu pozyczonych papierow
wartosciowych,

c) pozyczka zostanie udzielona na okres nie dtuzszy niz szes¢ miesiecy.

taczna wartos¢ pozyczonych papieréw wartosciowych nie moze przekroczy¢ 30% (trzydziestu
procent) Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu.

Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje co najmniej 66% (szes¢dziesiat szesc
procent) swoich Aktywoéw w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wyemitowane
przez podmioty z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Nie mniej niz 60% (szescdziesiat procent) wartosci Aktywow Subfunduszu inwestowane jest w
dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego. Dobér lokat dla tej czesci Aktywow
ma na celu osiagniecie mozliwie wysokiej stopy zwrotu w srednim i dtugim horyzoncie czasowym,
przy minimalizacji ryzyka niewyptacalnosci emitenta

Z zastrzezeniem pkt 12, do 35% (trzydziestu pieciu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu moze
by¢ lokowane w papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
jednostke samorzadu terytorialnego, Pafistwo Czlonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego
Panstwa Czlonkowskiego, panstwo nalezace do OECD, miedzynarodowa instytucje finansowa,
ktorej czlonkiem jest co najmniej jedno Panistwo Cztonkowskie lub Rzeczpospolita Polska.
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12)

Do 35% (trzydziestu pieciu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu moze by¢ lokowane w papiery

wartosciowe poreczone lub gwarantowane przez podmioty, o ktéorych mowa w pkt 10, przy czym
faczna wartos¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane
przez podmiot, ktérego papiery wartosciowe sa poreczane lub gwarantowane, depozytéw w tym
podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transakcji, ktérych przedmiotem sa
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze przekroczyc¢
35% (trzydziestu pieciu procent) wartosci Aktywow Subfunduszu.

Ponad 35% (trzydziesci piec procent) wartosci Aktywoéw Subfunduszu moze by¢ lokowane w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim wypadku Subfundusz jest zobowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co
najmniej szesciu ré6znych emisji jednego emitenta, z tym ze wartos¢ lokaty w papiery zadnej z tych
emisji nie moze przewyzszac 30% (trzydziestu procent) wartosci Aktywéw Subfunduszu.
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Warszawa, dnia 18 sierpnia 2005 roku

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika
2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych - Bank Zachodni WBK
S.A. jako Depozytariusz dla LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu fundusz inwestycyjny otwarty (zwany dalej
Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywoéw zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papierow wartoéciowych oraz pozytkbw z nich wynikajacych przedstawionych w
sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 01 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku sa zgodne
ze stanem faktycznym.

Dyrektor
Centrum Ustug Rozliczeniowych
Maciej Pietrucha

Podpis
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