RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2005 R. DO 30 CZERWCA 2005 R.

Do Rady Nadzorczej BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Dokonalismy przegladu zataczonego sprawozdania finansowego BPH FIO
Obligacji 2 (zwanego dalej ,Funduszem”) z siedzibg w Warszawie,
ul. Emilii Plater 53, obejmujacego:

— wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2005 roku, wykazujacy aktywa
netto w kwocie 39.991 tys. z,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2005 roku do 30
czerwca 2005 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 921 tys. zt,

— zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2005 roku do
30 czerwca 2005 roku wykazujgce zwiekszenie aktywdéw netto w kwocie
44.520 tys. z,

— rachunek przeptywdw pienieznych za okres od 1 stycznia 2005 roku do
30 czerwca 2005 roku wykazujacy zwiekszenie stanu Srodkow pienieznych
o kwote 1.686 tys. zi,

- zestawienie lokat na dzien 30 czerwca 2005 roku wykazujace lokaty
w kwocie 37.748 tys. ztotych

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Za rzetelno$¢, prawidtowosc i jasnos¢ informacji zawartych w sprawozdaniu
finansowym Funduszu odpowiada Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,BPH TFI S.A.”) Naszym zadaniem byto
dokonanie przegladu tego sprawozdania.

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do norm wykonywania zawodu biegtego
rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow.

Normy naktadajg na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu
w taki sposob, aby uzyska¢ umiarkowang pewnos¢, iz sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnych nieprawidtowosci.

Przegladu dokonaliSmy gtéwnie drogg analizy danych sprawozdania
finansowego, wgladu w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji



uzyskanych od kierownictwa oraz personelu BPH TFI S.A. odpowiedzialnego za
finanse i ksiegowos¢ Funduszu.

Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rozni sie od
badania. Celem przegladu nie jest wyrazenie opinii o prawidtowosci,
rzetelnosci i jasnosci sprawozdania finansowego i w zwigzku z tym opinii takiej
nie wydajemy.

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat potrzeby dokonania istotnych
zmian w zataczonym sprawozdaniu finansowym, aby przedstawiato ono
prawidiowo, rzetelnie i jasno sytuacje majatkowg i finansowa Funduszu na
dzien 30 czerwca 2005 roku oraz wynik finansowy za okres od 1 stycznia
2005 roku do 30 czerwca 2005 roku zgodnie z wymogami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych.

Informacje zawarte w liscie Zarzadu BPH TFI S.A. skierowanym do
Uczestnikédw  Funduszu, zaczerpniete bezposrednio ze sprawozdania
finansowego objetego przegladem, sg z nim zgodne.

Do sprawozdania finansowego dotaczone zostato Oswiadczenie Depozytariusza
o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywéw funduszu ze stanem
faktycznym.

Alina Domostawska
Biegly rewident
nr ewid. 679 osoby reprezentujace

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Warszawa, dnia 22 sierpnia 2005 r.



Warszawa, 22 sierpnia 2005 roku

Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemno$¢ przedstawi¢ Panstwu sprawozdania finansowe nastgpujacych Funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od 1
stycznia do 30 czerwca 2005 roku:

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2
(do 30 czerwca 2005 r. BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rynku Pienieznego),

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 1
(do 30 czerwca 2005 r. BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji),

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych Obligacji
(do 30 czerwca 2005 r. BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych Obligacji),

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego Zarzadzania
(do 30 czerwca 2005 r. BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego Zarzadzania),

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji,
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Ameryka,
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa.

Na dzien 30 czerwca 2005 roku taczna wartos¢ aktywow netto ww. Funduszy wyniosta 1,61 mld PLN, zas
laczna warto$¢ aktywow netto wszystkich Funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 1,95 mld PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalno$ci inwestycyjnej poszczegdlnych Funduszy.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

Fundusz lokowat aktywa w instrumenty rynku pienig¢znego, czyli takie, ktorych termin zapadalnos$ci lub
okres odsetkowy nie przekracza jednego roku. W I polowie roku rentownosci krotkoterminowych
papierow dtuznych spadaty w skutek redukeji gtownych stop NBP i oczekiwan na kolejne ich obnizki.
Przyczyna tego byla spadajaca inflacja oraz ostabienie koniunktury gospodarczej. Fundusz, lokujac w
takie instrumenty jak roczne bony skarbowe oraz roczne obligacje, osiagat wyzsze zyski niz instrumenty o
krotszym terminie zapadalnosci, jak rowniez lokaty bankowe. Realizacja polityki inwestycyjnej Funduszu
odbywala sig przy mocnym ograniczaniu ryzyka w zwiazku z tym udziat rocznych instrumentéw nie byt
zbyt wysoki, aby w momencie spadku cen nie zagrozil Funduszowi. Ponadto, aktywa Funduszu lokowane



byly takze w nieskarbowe papiery dluzne, takie jak listy zastawne emitowane przez banki hipoteczne,
obligacje municypalne oraz w papiery dtuzne emitentow korporacyjnych o ratingu inwestycyjnym. W I
polowie 2005 roku Fundusz osiagnat stopg zwrotu na poziomie 2,59%.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy

Polityka inwestycyjna Funduszu zaktada utrzymywanie wysokiego poziomu bezpieczenstwa
inwestycyjnego, co oznacza ograniczone zaangazowanie w papiery dtuzne inne niz skarbowe. Zgodnie z
ta polityka, Fundusz lokowal aktywa w instrumenty o terminie zapadalnos$ci lub okresie odsetkowym do
jednego roku. Decyzje Rady Polityki Pienigznej dotyczace redukcji stop procentowych, malejaca inflacja
oraz niski poziom wzrostu gospodarczego wplywaty na dobry sentyment na rynku instrumentow
dhuznych, co miato korzystny wplyw na inwestycje Funduszu. W efekcie, Fundusz dodatkowo zyskat na
wzroscie cen instrumentow o statym oprocentowaniu jak roczne bony skarbowe i roczne obligacje.
Ponadto, niewielki procent aktywow byt inwestowany w obligacje przedsigbiorstw o uznanej renomie i
dobrej sytuacji finansowe;j, gdyz oferuja one oprocentowanie wyzsze niz obligacji skarbowych. Stopa
zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Funduszu wyniosta 2,67% w okresie sprawozdawczym.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 1

Zgodnie z polityka inwestycyjna, Fundusz lokowatl swoje aktywa gtownie w polskie obligacje skarbowe.
I potowa 2005 roku byta kontynuacja dobrej koniunktury na rynku polskiego dtugu, na co miaty wptyw
malejaca inflacja, staby wzrost gospodarczy i w efekcie redukcja stop procentowych przez Radg Polityki
Pieni¢znej. W zwiazku z tym, ze wptywy do budzetu Panstwa byly wyzsze od oczekiwanych — co
znacznie poprawito sytuacj¢ finansoéw publicznych — Ministerstwo Finansow mogto sobie pozwoli¢ na
wykupienie czgsci obligacji. Skutkiem tych dziatan byta mniejsza podaz obligacji na rynku pierwotnym
oraz wyzsze ceny. Na polski rynek korzystny wptyw mialy rowniez wzrosty cen obligacji w Europie oraz
USA. Dzigki trafnym decyzjom inwestycyjnym oraz odpowiednim, aktywnym zarzadzaniu Funduszem
uzyskano stopg zwrotu na poziomie 5,82% w skali poirocznej.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji

Fundusz inwestowat gtéwnie w dluzne papiery wartosciowe emitowane przez europejskie spoiki, a
wycena warto$ci aktywow netto Funduszu dokonywana byta w EUR i PLN. W I polowie 2005 roku na
rynku europejskich obligacji panowala dobra koniunktura i ceny obligacji europejskich podazaty w gore.
Warto$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu w okresie sprawozdawczym wzrosta o 1,40% (wycena w EUR),
a w przypadku wyceny w ztotych — wzrosta o 0,43%. Niskie nominalne stopy procentowe oraz spadek
kursu EUR wplyngly na niewielki wzrost wartosci jednostki w tym okresie.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych Obligacji

Fundusz inwestowat przede wszystkim w amerykanskie papiery skarbowe. Niewielki udziat w portfelu
Funduszu stanowity — denominowane w dolarach amerykanskich — dluzne papiery wartosciowe
emitowane przez europejskie spotki. Koniunktura na rynku amerykanskich obligacji byta zroznicowana —
spadaly ceny obligacji krotszych, za$ ceny obligacji dtugoterminowych rosty. Wptyw na to miat wzrost
gtéwnych stdp procentowych oraz przekonanie, ze w dtuzszym okresie czasu stopy powroca do nizszych
poziomow, co korzystnie wptywato na notowania obligacji dtugoterminowych. Wycena wartosci
aktywow netto dokonywana byta w USD i PLN. Wartos¢ jednostki uczestnictwa Funduszu w okresie
sprawozdawczym wzrosta o 1,99% (wycena w USD), a w przypadku wyceny w ztotych wzrosta o
14,13%. Na ten ponadprzecigtnie wysoki zysk zlozyly sig trafne decyzje inwestycyjne oraz wzrost kursu
dolara.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu

Polityka inwestycyjna Funduszu okres§la mozliwos¢ lokowania aktywow gtéwnie w polskie akcje i
obligacje, przy czym udziat akcji nie moze by¢ wyzszy niz 40% aktywow Funduszu. Dzigki utrzymujacej
si¢ dobrej koniunkturze na polskim rynku papieréw dluznych w I potowie 2005 roku, wynikajacej gtownie



z obnizek gtownych stop procentowych przez Rade Polityki Pienigznej, spowolnieniu wzrostu
gospodarczego, a takze dzigki trwajacej hossie na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie SA —
Warto$¢ Aktywow Netto na Jednostkg Uczestnictwa Funduszu wzrosta o 4,78%.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego Zarzadzania

Zgodnie ze statutem, Fundusz realizowat polityke aktywnego zarzadzania, w zwiazku z czym stopien
zaangazowania w poszczegolne segmenty polskiego rynku kapitalowego, tj. gtdéwnie akcje i obligacje
skarbowe byt zmienny i zalezny od biezacej oceny potencjalnych stop zwrotu w stosunku do ponoszonego
ryzyka. W okresie sprawozdawczym, §rednie zaangazowanie w akcjach wynosito ok. 50%, co dzigki
dobrej koniunkturze na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA pozwolilo na wzrost wartosci
jednostki uczestnictwa o 4,87%. Wynik ten plasuje Fundusz na jednej z czolowych pozycji w swojej
kategorii.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji

Fundusz inwestowat gléwnie w akcje renomowanych spotek notowanych na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA, a ich udziat w portfelu utrzymywany byl na poziomie wyzszym niz
70%. Dobra koniunktura na rynku akcji utrzymujaca si¢ w I potroczu 2005 roku oraz liczne atrakcyjne
oferty na rynku pierwotnym przyczynily si¢ do osiagnigcia satysfakcjonujacej potrocznej stopy zwrotu na
poziomie 5,59%. Osiagnigty rezultat plasuje BPH FIO Akcji na wysokiej pozycji w rankingu funduszy tej
kategorii.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Ameryka

Fundusz inwestowal glownie w akcje amerykanskich renomowanych spotek wchodzacych w sktad
indeksu S&P100 (100 najwigkszych spotek notowanych na gietdzie w Nowym Jorku). Akcje notowane sa
na gietdach amerykanskich w USD, Fundusz wycenia je w zarowno w PLN, jak i w USD. Na tle
umiarkowanego wzrostu gospodarki amerykanskiej, umocnienia si¢ dolara amerykanskiego wzglgdem
EUR 1 jena, wahan cen surowcow oraz kolejnymi podwyzkami stop procentowych na gietdach
amerykanskich panowaty umiarkowane spadki w pierwszej potowie roku. W okresie sprawozdawczym
warto$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu wyceniana w dolarach amerykanskich spadta o 5,47%,
natomiast warto$¢ jednostki uczestnictwa wyceniana w PLN wzrosta o 5,77%.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa

Fundusz inwestowat gléwnie w akcje spotek europejskich, wchodzacych w sktad Dow Jones Stoxx Large
Cap Index (50 najwigkszych spotek notowanych na gietdach europejskich). W okresie sprawozdawczym
koniunktura na rynkach europejskich, podazajaca za utrzymujacym si¢ niskim dodatnim wzrostem
gospodarczym w najwigkszych krajach Unii Europejskiej (Niemcy, Francja) byta dobra. Ostatecznie
wartos$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu na koniec czerwca 2005 roku wzrosta o 6,47 % (wycena w
PLN), a w przypadku wyceny w EUR wzrosta o 7,49%.

Dzigkujac Panstwu za powierzenie swoich §rodkéw Funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo i
okazane w ten sposob zaufanie,

Z wyrazami szacunku,

Rafal Mania Tomasz Mozer
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu



BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

OBLIGACJI 2

(do 30 czerwca 2005 roku BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty Rynku Pienieznego)

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694, z pézn. zm.) oraz zgodnie
z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku ,W sprawie szczegdlnych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” (Dz. U. Nr 231, poz. 2318).

Przedstawione sprawozdanie obejmuje:

e Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

e Zestawienie Lokat wedilug stanu na dzien 30 czerwca 2005 roku o wartosci 37 748 tys. PLN, w
tabeli gtéwnej oraz w tabelach uzupetniajgcych i dodatkowych,

e Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2005 roku wykazujgacy aktywa netto w wysokoSci
39 991 tys. PLN,

¢ Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku wykazujacy
dodatni wynik z operacji w wysokosci 921 tys. PLN,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Rachunek przeptywoéw pienieznych,

¢ Noty objasniajace,

¢ Informacje dodatkowa.



Wprowadzenie

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2, dalej zwany Funduszem, do 30 czerwca 2005 roku
funkcjonowat zgodnie z ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z
2002 r., Nr 49, poz. 448 z p6zn. zm.) jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty pod nazwg BPH
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rynku Pienieznego.

Fundusz jest zarzadzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdétka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie pod adresem: ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 8 marca 2004 roku podjeto uchwate o
zmianie nazwy Towarzystwa z CA IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spodtka  Akcyjna
(Repertorium A. 646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna.
Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod Nr KRS
0000002970.

Decyzja nr DFN-409/3-12/99 z dnia 5 marca 1999 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd
udzielita Towarzystwu zezwolenia na utworzenie CA IB Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Rynku Pienieznego.

W dniu 13 kwietnia 1999 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFJ
14.

Od dnia 29 kwietnia 2004 roku nazwa funduszu ulegta zmianie na BPH Specjalistyczny Fundusz

Inwestycyjny Otwarty Rynku Pienieznego.

Od dnia 01 lipca 2005 roku Fundusz dziata zgodnie z ustawg z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach

inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146 poz. 1546) jako fundusz inwestycyjny otwarty.

Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest osigganie przychodow z lokat netto Funduszu gtéwnie poprzez
inwestycje w instrumenty rynku pienieznego.

Przez instrumenty rynku pienieznego rozumie sie papiery warto$ciowe lub wierzytelnosci pieniezne, o
terminie realizacji nie dluzszym niz rok lub dla ktérych kupon odsetkowy jest ustalany przynajmniej raz do
roku. Instrumenty takie charakteryzuja sie niskim ryzykiem zmian stopy procentowe;.

Fundusz inwestuje w zbywalne papiery warto$ciowe oraz wierzytelnosci pieniezne o terminie wymagalnosci
nie dluzszym niz rok, waluty oraz listy zastawne emitowane przez banki hipoteczne (ktére spetniajg wymogi
instrumentoéw rynku pienieznego).

Fundusz lokuje nie mniej niz 70% aktywdéw Funduszu w instrumenty rynku pienieznego. Fundusz nie
lokuje aktywow Funduszu w akcje i obligacje zamienne na akcje.

Oprécz instrumentéw dtuznych emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski, Fundusz moze inwestowa¢ w wierzytelnosci emitowane przez instytucje samorzgadowe,

przedsiebiorstwa itp. Wprawdzie rentownos¢ ww. instrumentow jest zwykle wyzsza od tej jakg



charakteryzujg sie skarbowe instrumenty diuzne (obligacje i bony skarbowe), wystepuje tu jednak
pewne ryzyko niesptacenia naleznosci, nieterminowej spfaty lub mniejszej ptynnosci. Przy
podejmowaniu decyzji o inwestycji w tego rodzaju instrumenty, Towarzystwo bedzie dazy¢ do
zminimalizowania ryzyka niesptacenia srodkéw poprzez ocenianie na biezgco emitentdéw papierow
wartosciowych, jak tez bedzie poszukiwac¢ emitentéw oferujgcych jak najkorzystniejszg relacje dochodu
do ryzyka.

Przy ocenie inwestycji w wierzycielskie papiery wartosciowe dokonuje sie analizy poziomu ptynnosci
sektora bankowego, ksztattowanie sie krzywej dochodowos$ci rynku pienieznego, oczekiwania rynku
dotyczace ksztattowania sie krétkoterminowych stép procentowych, ksztattowanie sie wskaznikéw CPI,
PPI, inflacji bazowej oraz oczekiwan inflacyjnych jako gtéwnych czynnikéw determinujgcych decyzje
NBP o poziomie stép procentowych, jak rowniez poziom deficytu budzetowego determinujacy podaz
papieréw skarbowych.

Podejmujac decyzje inwestycyjne zwraca sie uwage na ptynnos¢ i kapitalizacje poszczegdlnych
instrumentéw w celu mozliwie szybkiego i efektywnego przemieszczania $srodkéw w kierunku

instrumentéw dtuznych oferujgcych lepsze stopy zwrotu.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

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

roku. Dniem Bilansowym jest 30.06.2005 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez
Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzieh sporzadzenia sprawozdania finansowego nie
ujawnity sie zadne przestanki $wiadczace o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w

zwigzku z czym sprawozdanie sporzadzono w oparciu o zasade kontynuacji dziatania.

Wskazanie podmiotu, ktory przeprowadzit badanie (przeglad) sprawozdania finansowego
Przeglad sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku zostat
przeprowadzony, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte
Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Fredry 6 00-097 Warszawa.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2 zbywa nastepujace typy jednostek uczestnictwa,
réznigce sie w szczegolnosci sposobem pobierania optat manipulacyjnych oraz minimalng wartoscig

rejestru: jednostki uczestnictwa typu A, typu B i typu P.

Warszawa, 22 sierpnia 2005 r.



BILANS 30.06.2005 31.12.2004
I. Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Rachunki bankowe 710 24
Srodki w drodze 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 710 24
Naleznosci 0 0
Z tytutu zbytych lokat 1929 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa/wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 0 0
Dywidend 0 0
Odsetek 654 492
Pozostate 0 0
Nalezno$ci razem 2 583 492
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 16 226 11235
Dtuzne papiery warto$ciowe 16 226 11 235
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 21522 17 909
Dtuzne papiery warto$ciowe 16 411 16 909
Sktadniki lokat razem 37748 29 144
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 1543
Aktywa ogotem 41 041 31203
Il. Zobowigzania 0 0
Z tytutu nabytych lokat 0 0
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa/wykupionych certyfikatow inwest. 502 153
Z tytutu podatkéw 0 0
Rozrachunki z Towarzystwem 0 0
Rezerwa na wydatki 43 39
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa/certyfikaty inwestycyjne 500 0
Pozostate 5 6
Zobowigzania razem 1051 198
1. Aktywa netto (I-I1) 39 991 31005
IV. Kapitat funduszu 0 0
Kapitat wptacony 335 848 310 016
Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) -321 262 -303 494
Kapitat funduszu razem 14 586 6 522
V. Dochody zatrzymane 0 0
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 876 2 288
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto-lat ubiegtych 24 033 21745
24 909 24 033
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 9 183
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat-z lat ubiegtych 474 292
484 474
Dochody zatrzymane razem 25 392 24 507
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 12 -24
VIIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 39 991 31 005
Liczba jednostek uczestnictwa/zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 21 328,6938 16 964,7811
Wartos¢ aktywodw netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny 1 874,97 1 827,61

Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych

Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Przygotowata: Dorota Pasynek/ Marzena Walesic
Sprawdzita: Marzena Walesic




RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 30.06.2005 31.12.2004 30.06.2004

|. Przychody z lokat

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Odsetki od depozytdw i rachunkow bankowych 8 3 3
Odsetki 344 1411 590
Odpis dyskonta 790 1624 1 038
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
Pozostate 0 0 0
Przychody z lokat razem 1142 3038 1630
Il. Koszty funduszu 0 0 0
Limitowane koszty operacyjne 0 0 0
Wynagrodzenie dla towarzystwa 234 450 187
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 23 16
Optaty dla depozytariusza 0 73 65
Ustugi w zakresie rachunkowosci, w tym prowadzenie rejestru uczestnikoéw 0 39 34
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 4 4
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 12 17
Koszty marketingowe 0 101 91
Audyt 0 0 0
Pozostate 0 0 0
Limitowane koszty operacyjne razem 234 703 414
Nielimitowane koszty operacyjne 0 0 0
Prowizje i optaty bankowe 5 2 0
Prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych 9 28 0
Koszty KDPW 0 0 0
Koszty GPW 0 0 0
Podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa 18 6 0
Koszty sponsora emisji 0 0 0
Wynagrodzenie zmienne towarzystwa 0 0 0
Podatek od kuponu papieru dtuznego 0 0 0
Amortyzacja premii 0 22 14
QOdsetki od zaciagnietych kredytow i pozyczek 0 0 0
Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
Pozostate 0 0 0
Nielimitowane koszty operacyjne razem 32 58 14
Koszty funduszu razem 266 761 428
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 10 9
IV. Koszty funduszu netto (lI-111) 266 751 419
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 876 2288 1211
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 0 0 0
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 9 183 177
z tytutu réznic kursowych 0 0 0
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 36 49 1
z tytutu réznic kursowych 0 0 0
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) razem 45 232 177
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 921 2519 1389
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0 0
Wynik z operacji przypadajacy na ClI 0 0 0
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na ClI 0 0 0

Przygotowata: Dorota Pasynek/ Marzena Walesic
Sprawdzita: Marzena Walesic




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 30.06.2005 31.12.2004

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 31 005 61 280
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 921 2519
Przychody z lokat netto 876 2 288
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 9 183
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 36 49
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 921 2519
4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
Z przychoddw z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 43 599 -32 795
Zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych JU/wydanych CI) 25 832 37 007
Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych JU/wykupionych

Cl) 17 767 -69 802
Zmiana wartosci aktywow netto z tytutu zmian w kapitale 43 599 -32 795
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 44 520 -30 275
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 39 991 31005
8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 36 227 53 149
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa/certyfikatow inwestycyjnych

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa/certyfikatow inwestycyjnych w okresie

sprawozdawczym:

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa/wydanych certyfikatow inwestycyjnych 13 945,8735 20 872,5020
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa/wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 9 581,9608 39 088,3684
Saldo zmian 4 363,9127 -18 215,8664

2. Liczba jednostek/certyfikatow narastajgco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa/wydanych certyfikatow inwestycyjnych

226 711,7323

212 765,8588

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa/wykupionych certyfikatow inwestycyjnych

205 383,0385

195 801,0777

Saldo zmian 21 328,6938 16 964,7811
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa/certyfikatow inwestycyjnych

Ill. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny

1. Wartos¢ aktywow netto na JU/CI na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1827,61 1741,87
2. Wartos¢ aktywow netto na JU/CI na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego 1874,97 1827,61
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na JU/CI w okresie sprawozdawczym 2,59% 4,92%
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na JU/CI w okresie sprawozdawczym 1 828,66 1 742,06
data wyceny 2005-01-03 2004-01-02
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na JU/CI w okresie sprawozdawczym 1 875,08 1 827,38
data wyceny 2005-06-29 2004-12-30
6. Wartos¢ aktywow netto na JU/CI wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 1874,96 1827,31
data wyceny 2005-06-30 2004-12-31
7. Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny

IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci aktywéw netto, w tym: 0,64% 1,30%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,64% 0,85%

Przygotowata: Katarzyna Zdunczyk
Sprawdzita: Marzena Walesic




SKLADNIKI LOKAT

30.06.2005

31.12.2004

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug wyceny

na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

4100

4111

10,02

4100

4112

13,18

Dtuzne papiery wartosciowe

32615

32 637

79,52

24 839

25032

80,22

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

1000

1000

2,44

0,00

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Przygotowata: Dorota Pasynek/ Marzena Walesic
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Wartos¢
Wartos¢ |wedtug
wedtug wyceny na |Procentowy
Kraj Warunki ceny dzien udziat w
Rodzaj Nazwa siedziby [Termin oprocento |Rodzaj |Podstawa [Wartos¢ nabycia w |bilansowy w |aktywach
LISTY ZASTAWNE rynku rynku Emitent emitenta |wykupu wania listu emisji nominalna |Liczba tys. tys. ogotem
Dopuszczone do publicznego obrotu 3100 3100 3111 7,58
RHEINHYP-BRE 080410 Nienotowa| ESP Rheinhyp-BRE [Polska 10/04/2008 6,35 3100000 3100 3100 3111 7,58
Niedopuszczone do publicznego obrotu 10 1000 1 000 2,44
RHEINHYP-BRE 060731 Nienotowa| ESP Rheinhyp-BRE [Polska 31/07/2006 5,81 1000000 10 1000 1000 2,44

Przygotowata: Dorota Pasynek/ Marzena Walesic
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Wartosé

wedtug
Wartosé wyceny na Procentow
Kraj Warunki wedtug ceny [dzien y udziat w
Rodzaj Nazwa siedziby [Termin oprocento [Wartosé nabycia w bilansowy w |aktywach

DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE rynku rynku Emitent emitenta [wykupu wania nominalna|Liczba tys. tys. ogotem
Dopuszczone do publicznego obrotu: 21109 21 136 51,50
O terminie wykupu do 1 roku: 11 690 11759 28,65
Obligacje 8 828 8 869 21,61
OK0406 Rynek RegCETO Skarb Panstwa|Polska 12-04-2006 0| 6000000 6000 5776 5794 14,12
OK0805 Rynek ReqWGPW  [Skarb Panstwa|Polska 12-08-2005 0l 1061000 1061 1022 1055 2,57
PS1005 Rynek Regulowany [Skarb Panstwa|Polska 12-10-2005 8,5 2000000 2000 2030 2020 4,92
Bony skarbowe 2 863 2 890 7,04
TB060322 NienotowalESP Skarb Panstwa|Polska 22/03/2006 300000 300 2 863 2 890 7,04
Bony pieniezne 0 0 0
Inne 0 0 0
O terminie wykupu powyzej 1 roku: 9419 9 377 22,85
Obligacje 9419 9 377 22,85
DZz0110 Rynek RegWGPW  |Skarb Panstwa|Polska 18-01-2010 7,73] 123000 123 129 129 0,31
DZ0706 Rynek ReqWGPW [Skarb Panstwa|Polska 18-07-2006 7,95] 2340000 2340 2429 2372 5,78
DZz0709 Rynek RegWGPW  [Skarb Panstwa|Polska 18-07-2009 7,95] 353000 353 370 366 0,89
Wz0307 Rynek ReqWGPW [Skarb Panstwa|Polska 24-03-2007 5,23] 3505000 3505 3 485 3 507 8,55
WZ0911 Rynek RegWGPW  [Skarb Panstwa|Polska 24-09-2011 5,92] 3000000 3000 3 006 3003 7,32
Bony skarbowe 0 0 0
Bony pieniezne 0 0 0
Inne 0 0 0
Niedopuszczone do publicznego obrotu: 8 506 8 501 21
O terminie wykupu do 1 roku: 0 0 0
Obligacje 0 0 0
Bony skarbowe 0 0 0
Bony pieniezne 0 0 0
Inne 0 0 0
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O terminie wykupu powyzej 1 roku: 8 506 8 501 20,71
Obligacje 8 506 8 501 20,71
BRE LEASING 070723 Nienotowa| ESP BRE LEASING |Polska 23-07-2007 6,6] 2500000 25 2500 2500 6,09
MIASTO POZNAN 061024 Nienotowa| ESP MIASTO POZN|Polska 24-10-2006 7,52275] 3000000 15 3 006 3 002 7,31
ZYWIEC 060306 Nienotowa| ESP ZYWIEC Polska 06-03-2006 5,65/ 3000000 300 3 000 3 000 7,31
CD BRE BANK Nienotowa| ESP BRE BANK Polska 14-08-2006 5,9] 3000000 30 3 000 3 000 7,31
Bony skarbowe 0 0 0
Bony pieniezne 0 0 0
Inne 0 0 0
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Wartosé

Wartos¢ wedtug Wartosc¢

wedtug Wartos¢ |wyceny na|wedtug

ceny wedtug dzien wyceny na|Procentow

Kraj Warunki |nabycia w [ceny bilansowy |dzien y udziat w
Nazwa siedziby oprocento [danej nabycia w |w danej |bilansowy |aktywach

DEPOZYTY banku banku Waluta wania walucie |tys. walucie |w tys. ogoétem
W walutach panstw nalezacych do OECD 1000 1 000 1000 1 000 2,44
LOKATA OVERNIGHT Bank BPH |Polska PLN 4,7 1000 1000 1000 1000 2,44
W walutach panstw nienalezgcych do OECD 0 0 0 0 0,00
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Wartos¢é

wedtug wyceny|Procentow
Wartos¢ na dzien y udziat w
taczna wedtug ceny |bilansowy w  [aktywach
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj liczba nabycia w tys. [tys. ogobtem
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa Bony skarbowe| 300 2 863 2 890 7,04
Obligacje 18722 26 752 26 748 65,17

Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBF

Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu
terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do OECD (z
wytgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)

Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD

Przygotowata: Dorota Pasynek/ Marzena Walesic
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 30.06.2005 31.12.2004 30.06.2004
A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I-11) -7 228 32412 16 109
|. Wplywy
Z tytutu posiadanych lokat 720 2169 1291
Dywidendy
Kredyty i pozyczki
Odsetki od obligacji 720 2169 1291
Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 700 895 1341 409 948 787
Waluta
Akcje i prawa z nimi zwigzane
Obligacje 548 990 232 889 65 167
Bony skarbowe 148 905 1061 856 843 443
Bony komercyjne 3 000 46 664 40 177
Prawa pochodne
Inne papiery wartosciowe-weksle inwestycyjne
Pozostate 8 3 3
W tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 8 3 3
Wptywy razem 701 622 1343 582 950 081
Il. Wydatki
Z tytutu posiadanych lokat 0 0 0
Kredyty i pozyczki 0 0 0
Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 708 588 1310 305 933 523
Waluta
Akcje i prawa z nimi zwigzane
Obligacje 559 326 223 628 53 180
Bony skarbowe 146 278 1048 532 846 668
Bony komercyjne 2 984 37 140 33 676
Prawa pochodne
Inne papiery wartosciowe-weksle inwestycyjne 1 005 0
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 229 833 196
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 21
Z tytutu optat dla depozytariusza 88
Z tytutu optat za prowadzenie rejestru aktywow funduszu 45
Z tytutu optat za zezwolenia i optat rejestracyjnych
Z tytutu ustug wydawniczych 23
Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci w tym prowadzenie rejestru uczestnikow 69
Z tytutu ustug prawnych 6
Z tytutu ustug marketingowych
Koszty nielimitowane 32 30 0
Pozostate 1 0
Wydatki razem 708 850 1311 169 933 972
B. Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-11) 8914 -32 640 -16 360
|. Wplywy
Z tytutu zbycia jednostek uczestnictwa oraz wydania certyfikatow inwestycyjnych 26 332 37 767 22 246
Pozostate
Wplywy razem 26 332 37 767 22 246
Il. Wydatki
Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa oraz wydania certyfikatow wiasnych 17 418 70 407 38 606
Z tytutu zaciggnietych kredytéw i pozyczek
Pozostate 0 0 0
Wydatki razem 17 418 70 407 38 606
C. Skutki zmian kursow wymiany srodkow pienieznych i ekwiwalentow srodkéw pienieznych
D. Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto (A+/-B) 1686 -228 -251
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na poczatek okresu sprawozdal 24 252 252
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych na koniec okresu sprawozdawg 1710 24 1

Przygotowata: Ewa Kuciel
Sprawdzita: Marzena Walesic




NALEZNOSCI FUNDUSZU 30.06.2005 31.12.2004

Z tytutu zbytych lokat 1929 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy

Z tytutu odsetek 654 492
Z tytutu udzielonych pozyczek

Pozostate 0 0

Przygotowata: Katarzyna Zdunczyk
Sprawdzita: Marzena Walesic



ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 30.06.2005 31.12.2004

Z tytutu nabytych aktywow

Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sie funduszu do odkup 0 1543
Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 500 0
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 502 153
Z tytulu wyptaty dochodoéw funduszu

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu rezerw 43 39
Pozostate zobowigzania 5 6

Przygotowata: Katarzyna Zdunczyk
Sprawdzita: Marzena Walesic




Noty objasniajgce
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO OBLIGACJI 2
(do 30 czerwca 2005 roku BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Rynku Pienieznego)
(wyrazone w tysigcach PLN)

Nota 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

Opracowanie w postaci zatgcznika do sprawozdania.

Nota 2 Naleznosci Funduszu

Opracowanie w postaci zatgcznika do czesci finansowej sprawozdania.
Nota 3 Zobowigzania Funduszu

Opracowanie w postaci zatgcznika do czesci finansowej sprawozdania.

Nota 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
W okresie sprawozdawczym wszystkie aktywa i pasywa Funduszu wyrazone byty w ztotych polskich.

Na dzien 30 czerwca 2005 roku Fundusz posiadat nastepujace srodki pieniezne w Banku BPH SA:
Rachunek naby¢ funduszu — 700 tys. PLN,
Rachunek podstawowy funduszu — 10 tys. PLN.

W celu zarzadzania biezaca ptynnoscig oraz w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych
zobowigzan Funduszu, Fundusz moze zawiera¢ z Depozytariuszem umowy, ktérych przedmiotem jest
utrzymywanie Aktywéw Funduszu na rachunkach rozliczeniowych, w tym biezacych i pomocniczych, a
takze na rachunkach lokat terminowych, w tym w szczegdlnosci lokat typu overnight, prowadzonych
przez Depozytariusza.

Nota 5 Ryzyka

Aktywa
Poziom obciazone Poziom Poziom
o ryzykiem L Wskazanie Kwoty o Wskazanie
obcigzenia Aktywa . obcigzenia - o . obcigzenia "
o et przeptywéw o kategorii lokat |odzwierciedlajace o kategorii lokat
aktywow i obcigzone . A aktywow i e . L aktywow i e
. . . Srodkéw . } obcigzonych | nie wypetnienie . . obcigzonych
zobowigzan ryzykiem stopy . zobowigzan . " . zobowigzan .
: . pienieznych . ryzykiem zobowigzan na ) ryzykiem
ryzykiem stopy | procentowej g ryzykiem L ryzykiem
. wynikajacych ze kredytowym | dzien bilansowy walutowym
procentowe;j stopy kredytowym walutowym
procentowej
obligacje, bony
niski skarbpwe, obligacje umiarkowany papiery brak brak brak
papiery komercyjne
komercyjne

Nota 6 Instrumenty pochodne

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonat zadnych transakcji na papierach wartosciowych

wymienionych w Art.3 Ust.3 Ustawy - Prawo o publicznym obrocie papierami warto$ciowymi.

Nota 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu lub drugiej strony do odkupu
Na dzien bilansowy Fundusz nie zawart transakcji przy zobowigzaniu sie Funduszu badz
drugiej strony do odkupu.




Nota 8 Kredyty i pozyczki

W dniu 10 lutego 2004 roku zostata podpisana z Bankiem Depozytariuszem Umowa Kredytowa.
Depozytariusz przyznat Funduszowi kredyt w rachunku biezgcym w kwocie 3 200 tys. PLN z
przeznaczeniem na finansowanie transakcji Klienta polegajacych na odkupywaniu od uczestnikow
Funduszu jednostek uczestnictwa w Funduszu. Odsetki kredytowe na dzien 30 czerwca 2005 roku
wynosity 0 tys. PLN.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielit zadnych pozyczek pienieznych.

Nota 9 Waluty i réznice kursowe

W okresie sprawozdawczym wszystkie aktywa i pasywa Funduszu wyrazone byty w ztotych polskich.

Nota 10 Dochody i ich dystrybucja

Fundusz nie wyptaca dochodéw swoim uczestnikom.

Nota 11 Koszty Funduszu

Podzial kosztéw pokrywanych przez Towarzystwo
Limitowane koszty operacyjne

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 234
Limitowane koszty operacyjne — razem 234
Nielimitowane koszty operacyjne

Prowizje i optaty bankowe 5
Prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych 9
Podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa 18
Nielimitowane koszty operacyjne — razem 32
KOSZTY OPERACYJNE — razem 266

Nota 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o warto$ci Aktywow Netto oraz o wartosci Aktywow Netto na jednostke
uczestnictwa na koniec roku obrotowego za ostatnie trzy lata obrotowe przedstawiaja sie nastepujaco:

2004-12-31 30 999 968,89 1827,31
2003-12-31 61267 870,29 1741,52
2002-12-31 58 123 577,71 1658,79

Warszawa, 22 sierpnia 2005 r.



Zatacznik do sprawozdan finansowych Funduszy
zarzadzanych przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna

Nota objasniajqca 1- Polityka rachunkowosci Funduszy

1)  Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszy oraz metody
wyceny aktywow i skladnikow lokat oraz ustalenie zobowigzan i wyniku finansowego

Operacje dotyczace Funduszy, ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych i wykazuje w
sprawozdaniu finansowym zgodnie z ich trescia ekonomiczna.

Warto$¢ poszczegoélnych sktadnikow aktywow i1 pasywow, przychodow i zwiazanych z nimi
kosztow, jak tez zyskow i strat ustala si¢ oddzielnie.

Ksiggi rachunkowe Funduszy prowadzone sa w systemie ksiggowym Orlando-Efos na
kontach ksiggi gtownej oraz powiazanych z nimi ksiggach pomocniczych wedtug ustalonego
planu kont. Zapisy w ksiggach rachunkowych Funduszy dokonywane sa na podstawie
dowodow ksiggowych.

Operacje dotyczace Funduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego
dotycza.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusze ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych
Funduszy w dacie zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusze w dniu
wyceny po momencie, o ktorym mowa w Statutach (tj. godz. 23.00) oraz skladniki, dla
ktorych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia
si¢ w najblizszej wycenie aktywow Funduszy i ustaleniu jego zobowiazan.

Towarzystwo dopetnia wszelkich staran, aby uwzgledni¢ w wycenie wszystkie transakcje
zawarte przez Fundusze w dniu T 1 uzyskaé potwierdzenia zawartych transakcji w
wymaganym czasie. Towarzystwo dodatkowo w godzinach porannych w dniu T+1
przedstawia Depozytariuszowi do weryfikacji zestawienie uzgodnionych zawartych transakcji
zdnia T.

Do wyceny aktywow Funduszy stosuje si¢ przepisy Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o
rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych.

Sktadniki aktywow Funduszy wyceniane sa oraz zobowiazania Funduszy ustalane sa
zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa polskiego i statutow Funduszy.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujac polityke rachunkowosci,
Fundusze moga stosowaé krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w
mys$l ustawy Komitet Standardow Rachunkowo$ci. W przypadku braku odpowiedniego
standardu krajowego moga stosowa¢ Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusze obowiazane sa stosowa¢ okreslone Ustawa zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajac sytuacje majatkowa i finansowa oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszy wycenia si¢, a zobowiazania Funduszy ustala si¢ w dniu wyceny oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego. Warto$¢ aktywow netto Funduszy jest réwna
wartosci aktywow Funduszy, pomniejszonych o zobowiazania Funduszy w dniu wyceny.



Zgodnie z najlepsza wiedza Towarzystwa przyjgcie w Statutach Funduszy godziny 23.00 jako
godziny, z ktérej beda pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszy nie wplynie na
prawidlowe, zgodne z Ustawa o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzadzeniem ustalenie
wartosci aktywow, warto$ci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostki
uczestnictwa 1 certyfikaty inwestycyjne, a takze na przeprowadzanie wykupu certyfikatow
inwestycyjnych po cenach zgodnych z przepisami wyzej wymienionej Ustawy, ponadto nie
wplynie na wlasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitéw
inwestycyjnych.

Ze wzgledu na prowadzona polityke inwestycyjna Funduszy, a takze w celu umozliwienia
Towarzystwu w sposob nalezyty wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywow
netto na jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne, w tym w szczegdlnosci biorac pod
uwage mozliwo$¢ uzyskania przez Towarzystwo informacji niezbednych do przeprowadzenia
wyceny aktywdw netto oraz ustalenia warto$ci aktywow netto na jednostki uczestnictwa i
certyfikaty inwestycyjne oraz inne aspekty organizacyjno - techniczne, momentem
dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu polskiego w dniu wyceny.,

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego i kapitalu wyptaconego jest
dzien ujgcia zbycia i1 odkupienia jednostek uczestnictwa albo wydania i wykupienia
certyfikatoéw inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

Na potrzeby okreslenia WAN/JU albo WAN/CI w okre§lonym dniu wyceny nie uwzglednia
si¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyptaconego, zwiazanych z wptatami
lub wyptatami, uyymowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiggach rachunkowych Funduszy stanow $rodkéw pienigznych odbywa si¢ na
podstawie oficjalnych wyciagdw z rachunkéw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich
operacji z danego dnia, ktore zostaly zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;.

Koszty Funduszy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W
przypadku kosztow Funduszy tworzy si¢ rezerwg¢ na przewidywane wydatki. Platnosci z
tytutu kosztow Funduszy zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwg. Rezerwy wycenia si¢ w
uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej warto$ci.

Fundusze zobowiazane sa do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajacego
pozycje kosztow w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych
odpowiednio do czgstotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty naliczane sa kazdego dnia od wartosci aktywow netto z poprzedniego dnia wyceny i
rozliczane sa przez Fundusze do 15-go nastgpnego miesiaca kalendarzowego za miesiac
poprzedni.

Fundusze pokrywaja z wlasnych $rodkéw nastgpujace koszty i wydatki zwiazane z
dzialalno$cia Funduszy: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszami; oplaty i
prowizje maklerskie; prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i
pozyczek zaciagnig¢tych przez Fundusze; podatki i optaty wynikajace z przepisow prawa;
prowizje i oplaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty sponsora emisji;
koszty KDPW 1 GPW; koszty zwiazane z dziatalnoscia Rady Inwestorow; koszty likwidacji
Funduszy. Koszty zwiazane z dziatalno$cia Funduszy wyzej nie wymienione pokrywane sa
przez Towarzystwo.

Nalezna dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny warto$¢ naleznej 1 wyptaconej dywidendy przeszacowywana jest
wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spotki wchodzacej w skiad portfela inwestycyjnego
ujmowany jest przez Fundusze jako koszt.



Aktualizacja rynkéw gléwnych jest przeprowadzana standardowo pierwszego dnia danego
miesiaca kalendarzowego z uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na
ktoérych notowany byt dany instrument w miesiacu poprzednim, przy czym wybierany jest ten
rynek, na ktorym wolumen obrotu byl najwigkszy, przy czym BG i1 BFV nie sa rynkami
aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa.
Zrédtem cen dla Funduszy inwestujacych w papiery zagraniczne jest serwis Bloomberg.

Dla instrumentoéw nabytych w trakcie danego miesiaca procedura wyznaczania rynku i kursu
pierwszy raz jest realizowana na dzien rejestracji instrumentu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastgpujacy algorytm:

1. Wyznacza si¢ rynki aktywne, na ktérych notowany jest dany instrument, w tym:

a) dla krajowych instrumentow udziatowych dla funduszy, ktére maja w statutach zapisane
odniesienie do indeksu WIG- ze wzgledu na prowadzona przez fundusz polityke inwestycyjna
- rynek gléwny ustalany jest na podstawie tych rynkow aktywnych, ktore sa brane pod uwage
przy ustalaniu indeksu WIG;

b) dla pozostatych krajowych instrumentow udzialowych wyboru dokonuje si¢ sposrod
rynkéw aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku
CETO, GPW w W-wie oraz inne rynki aktywne dla danego papieru, w oparciu o dane z
serwisu Bloomberg;

¢) dla krajowych instrumentow dluznych wybor rynku gléwnego opiera si¢ na rynkach
aktywnych obejmujacych CETO i GPW w W-wie, w przypadku braku wolumenu obrotu na
kazdym z tych rynkéw, na ktérym dany instrument jest notowany, jest zerowy, jako rynek
glowny wyznaczany jest Bloomberg Generic, a w przypadku braku Bloomberg Generic -
Bloomberg Fair Value;

d) dla zagranicznych instrumentéw udzialowych wyboru rynku gléwnego dokonuje si¢
sposrdd rynkow aktywnych, na ktérych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z
serwisu Bloomberg;

e) dla zagranicznych instrumentow dtuznych rynek gltowny ustala si¢ sposrod rynkow
aktywnych, na ktorych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu
Bloomberg; w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw na ktérym dany
instrument jest notowany, jako rynek aktywny wyznaczany jest Bloomberg Generic, a w
przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value.

2. Jezeli instrument byl notowany przynajmniej przez jeden dzien na jakimkolwiek rynku
aktywnym w rozumieniu punktu 1. w miesiacu poprzedzajacym uruchomienie procedury
aktualizacji rynkow gléwnych, wtedy pod uwage brany jest wolumen obrotoéw z miesiaca
poprzedzajacego dat¢ uruchomienia procedury aktualizacji rynkéw wyceny dla
poszczegoOlnych rynkow.

Jezeli instrument w miesiacu poprzedzajacym date uruchomienia procedury aktualizacji
rynkow gtéwnych nie byt notowany na zadnym z rynkéw aktywnych w rozumieniu punktu 1,
a jednocze$nie na dzien uruchomienia procedury aktualizacji rynkow gtéwnych jest notowany
na rynku/ ach aktywnych, wtedy pod uwage brany jest wolumen obrotow z dnia uruchomienia
procedury aktualizacji rynkow gtownych. W takim przypadku procedura wyboru rynku
glownego jest przeprowadzana codziennie do czasu zakonczenia danego miesigca
kalendarzowego. Poczawszy od kolejnego miesiaca wybor rynku przeprowadzany jest w
oparciu o pkt. 11 2.

W sytuacji kiedy przy okazji badania rynkow glownych na poczatku miesiaca na kilku
rynkach zagranicznych jednocze$nie wystgpuje taki sam wolumen obrotow dla danego
papieru wartosciowego, za podstawe przyjmujemy rynek, ktory byt wybrany jako gtowny w
miesigcu poprzednim.



Akceptowalne sa odchylenia na kursach sktadnikéw lokat posiadanych przez Fundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastgpujaca wartos¢ bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bonéw skarbowych,

- 1,00 % dla akcji.

Jezeli roznice zawieraja si¢ w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuje si¢ kurs
Towarzystwa.

Na dzien bilansowy 30 czerwca 2005 roku Fundusze zarzadzane przez BPH TFI SA
przyjmuja metody wyceny stosowane w dniu wyceny i na tej podstawie sporzadzaja
sprawozdania finansowe.

2)  Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W zwiazku z faktem wejscia w zycie przepisow Rozporzadzenia Ministra Finansow w
sprawie szczegOlnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych z dnia 8 pazdziernika
2004 roku (Dz.U.231 poz.2318 z dnia 22 pazdziernika 2004 roku dalej zwanego
»Rozporzadzeniem”), Towarzystwo dla wszystkich zarzadzanych Funduszy bylo zobligowane
do zastosowania po raz pierwszy przepisow Rozporzadzenia w dniu 1 stycznia 2005 roku.

W zwiazku z tym Fundusze wprowadzity zmiany zasad wyceny oraz sprawozdawczosci, a
takze ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych Funduszy.

Sktadniki aktywow Funduszy wyceniane sa oraz zobowiazania Funduszy ustalane sa
zgodnie z obowiazujacymi od 1 stycznia 2005 roku statutami Funduszy.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych
Funduszu wedtug nowego rozporzadzenia juz w dacie zawarcia umowy.

Dla sktadnikow lokat wycenianych dotychczas wedlug amortyzacji liniowej warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych na 31 grudnia 2004 roku stanowi nowo ustalona
skorygowana ceng nabycia dla danych sktadnikow lokat. Od tej wartosci od dnia 1 stycznia
2005 roku naliczana jest warto$¢ sktadnikow lokat wedlug efektywnej stopy procentowe;.

Sprawozdania finansowe Funduszy za biezacy okres sprawozdawczy zostaly sporzadzone
zgodnie z Zatacznikiem nr 1 do Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 8 pazdziernika 2004 roku.

W zwiazku z tym znacznej zmianie ulegt sposob prezentacji sktadnikoéw lokat Funduszy.

Zarowno pod wzgledem prezentacji w postaci tabeli gldéwnej oraz tabelach uzupetiajacych i
dodatkowych pogrupowanych sktadnikoéw lokat, jak i pod wzgledem ujecia sktadnikéw lokat
w bilansach Funduszy. Sktadniki lokat przedstawiono w bilansach w podziale na notowane 1
nienotowane na rynku aktywnym. Dodatkowo wyszczegolnione zostaty transakcje przy
zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu.

W zwiazku z powyzszym dane poréwnywalne za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaty
pogrupowane, nie dokonano ich korekty, wedtug nowych zasad wyceny i1 sprawozdawczosci.

Sprawozdania finansowe Funduszy inwestycyjnych otwartych sporzadzane od 2005 roku nie
obejmuja raportu - Rachunek przeptywow pienigznych.



Od biezacego okresu sprawozdawczego sprawozdania finansowe funduszy inwestycyjnych
otwartych zawieraja dane poréwnawcze o warto§ci Aktywow Netto oraz o wartosci Aktywow
Netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za ostatnie trzy lata obrotowe.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazuje si¢ w tysiacach ztotych, z
wyjatkiem WAN/JU oraz WAN/CI. Od biezacego okresu sprawozdawczego Fundusze
zarzadzane przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA prezentuja wartosci w
zaokragleniu do jednosci.

3)  Szczego6towy opis metodologii wyliczania wskaznikow, o ktorych mowa
w przepisach dotyczacych prospektu i skrétu prospektu

Fundusze zarzadzane przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA rozpoczety
podawanie wartosci Wspotczynnika Kosztow Calkowitych oraz Stopy Obrotu Portfela od
wspotczynnikow za okres 2004 roku.

Sposob obliczania Wspolczynnika Kosztow Calkowitych (wskaznik WKC)

Wskaznik ten BPH TFI SA okre$la wedtug wzoru jako: WKC= KyWAN;

gdzie:

WAN - oznacza Sredniag Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu

K - oznacza koszty operacyjne Funduszu, o ktéorych mowa w przepisach o szczegélnych
zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wylaczeniem:

1) kosztow transakcyjnych, w tym prowizji i oplat maklerskich, podatkow zwiazanych z
nabyciem lub zbyciem skladnikow portfela,

2) odsetek z tytutu zaciagnigtych pozyczek lub kredytow,

3) $wiadczen wynikajacych z realizacji uméw, ktérych przedmiotem sa instrumenty
pochodne,

4) optat zwiazanych z nabyciem lub odkupieniem jednostek uczestnictwa lub innych optat
ponoszonych bezposrednio przez Uczestnika,

5) warto$ci §wiadczen dodatkowych,

t - oznacza okres, za ktory przedstawione sa dane.

Do wskaznika WKC BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA nie wiacza kosztéw
wskazanych powyzej do wylaczenia oraz optat manipulacyjnych.

Sposéb obliczania Stopy Obrotu Portfela (wskaznik SOP)

Wskaznik ten BPH TFI SA okresla wedtug wzoru jako: SOP = [(T1 — T2)/WAN]*100%
gdzie:

T1 - oznacza catkowita warto$¢ wszystkich dokonanych przez Fundusz transakcji nabycia
1 zbycia papieréw warto$ciowych, instrumentdw rynku pienig¢znego lub tytuldw uczestnictwa
w funduszach inwestycyjnych lub instytucjach zbiorowego inwestowania,

T2 - oznacza catkowita warto$¢ zbytych i odkupionych jednostek uczestnictwa Funduszu,
WAN - oznacza $rednig Warto$¢ Aktywdw Netto Funduszu,
t - oznacza okres, za ktory przedstawione sa dane.

Warszawa, 22 sierpnia 2005 r.



Informacja dodatkowa

BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO OBLIGACJI 2
(do 30 czerwca 2005 roku BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Rynku Pienieznego)
(wyrazone w tysigcach PLN)

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

W biezacym okresie sprawozdawczym zostaty uwzglednione koszty Funduszu dotyczace publikacji w
Monitorze ,B” sprawozdania finansowego Funduszu za rok 2004. Ptatnosci z tego tytutu dokonano w
miesigcu czerwcu 2005 roku na podstawie faktury. W 2004 roku w ksiegach Funduszu nie zostata
utworzona rezerwa na dang kategorie kosztéw.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano Zzadnych znaczacych zdarzen, ktére wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu.

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

Opracowanie w postaci zatgcznika do sprawozdania.

Dokonane korekty btedéw podstawowych
W okresie sprawozdawczym zarejestrowano nastepujgce przypadki, w ktérych niezbedne byto
dokonanie korekty w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Data skorygowanej Data WANJU WANJU Przyczyna korekty
wyceny ogtoszenia przed po
korekty korekta  korekcie
wyceny
2005-01-18 2005-01-19 183252  1832,51 DCiedny sposob wyceny jednego ze

sktadnikéw lokat.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania i odkupywania jednostek
uczestnictwa oraz zawieszenia w dokonywaniu wyceny Warto$ci Aktywéw Netto na Jednostke
Uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Fundusz.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Bony Skarbowe -1
Obligacje 10
Zrealizowany zysk (strata) — razem 9

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat

Obligacje 0
Listy zastawne 12
Niezrealizowany zysk (strata) — razem 12

Dane dotyczace podatkéw i optat

Fundusz posiada osobowos$¢ prawnag, w zwigzku z czym podlega przepisom Ustawy o podatku
dochodowym od oséb prawnych. Zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt. 10 Ustawy o podatku dochodowym od



0s06b prawnych, zwalnia sie od podatku dochodowego fundusze inwestycyjne utworzone na podstawie
Ustawy o funduszach inwestycyjnych.

Zgodnie z Ustawg z dnia 21 listopada 2001 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od osob
fizycznych oraz ustawy o zryczattowanym podatku dochodowym od niektérych przychodéw
osigganych przez osoby fizyczne (Dz. U. 2001 nr 134 poz. 1509) od dochodu z tytutu udziatu w
funduszach inwestycyjnych jest pobierany w formie ryczaitu podatek w wysokosci 19 % wyptacanej
kwoty dochodu (art. 30 ust. 1 pkt 1c). Podatek pobiera podmiot uprawniony do prowadzenia rachunku
podatnika poczawszy od 1 marca 2002 r. (art. 52a ust. 6). Zwolnione od podatku sg dochody
wyptacone podatnikowi, ktéry zawart stosowng umowe przed 01 grudnia 2001 r. (art. 52a ust. 1 pkt 3).

Dochody Funduszu z tytutu obrotu papierami warto$ciowymi na rynku krajowym nie podlegajg
opodatkowaniu.

Z tytutlu transakcji zawartych na Gieldzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie w okresie
sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 0 tys. PLN.

Warszawa, 22 sierpnia 2005 r.



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

PO PRZEKSZTALCENIU

PRZED PRZEKSZTALCENIEM

BILANS BPH FIO OBLIGACJI 2 30.06.2005 31.12.2004

I. Aktywa

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Rachunki bankowe 710 24
Srodki w drodze 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty-razem 710 24
NaleZznosci 0 0
Z tytutu zbytych lokat 1929 0
Z tytutu zbytych JU/wydanych CI 0 0
Rozliczenia miedzyokresowe kosztow 0 0
Dywidend 0 0
Odsetek 654 492
Pozostate 0 0
Naleznosci razem 2 583 492
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 16 226 11 235
Dtuzne papiery wartosciowe 16 226 11 235
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 21522 17 909
Dtuzne papiery wartosciowe 16 411 16 909
Sktadniki lokat razem 37 748 29 144
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 1543
Aktywa ogoétem 41 041 31203

AKTYWA 31.12.2004
LOKATY

Akcje

Obligacje 18 169,1
Bony skarbowe 5405,8
Listy zastawne 41124
Certyfikaty depozytowe 3000
LOKATY - RAZEM 30 687,3
SRODKI PIENIEZNE

Rachunki bankowe 23,8
Lokaty krotkoterminowe 0,0
Srodki w drodze

SRODKI PIENIEZNE - RAZEM 23,8
NALEZNOSCI Z TYTULU:

Z tytutu zbytych lokat

Dywidend

Odsetek 491,7
Rozliczenia miedzyokr. kosztow

Pozostate

NALEZNOSCI - RAZEM 4917
AKTYWA OGOLEM 31202,8

Dane poréwnywalne za poprzednie okresy sprawozdawcze (dane po przeksztatceniu) zostaty pogrupowane zgodnie z formatem sprawozdania
wynikajacym z Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 8.10.2004 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych.

Nie zostaty dokonane zadne korekty.

Warszawa, 22 sierpnia 2005 r.



BPH TFI S.A.
ul. E. Plater 53
00-113 Warszawa

Z-ca Dyrektora Dep. Powierniczego

Michat Szemraj

Oswiadczenie Depozytariusza

Telefon
(22) 531-94-88

Data
22 sierpien 2005

Bank BPH Spotka Akcyjna wypetniajac obowiazki depozytariusza dla BPH
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO OBLIGACJI 2 (do 30 czerwca 2005

roku BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Rynku Pieni¢znego)

potwierdza, iz dane zawarte w sprawozdaniu przedstawionym przez BPH FUNDUSZ
INWESTYCYIJNY OTWARTY OBLIGACIJI 2, dotyczace stanow aktywow zapisanych na

rachunkach pieni¢znych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z nich

wynikajacych za okres sprawozdawczy 01.01.2005 - 30.06.2005, sa zgodne ze stanem

faktycznym na dzien bilansowy 30 czerwca 2005 r.

Departament Powierniczy
ul. Towarowa 25a
00-958 Warszawa

tel.: +48 22 531 34 48
faks: +48 22 531 94 97
e-mail: DPO@bph.pl
Internet: www.bph.pl

Bank BPH Spétka Akcyjna
Al. Pokoju 1, 31-548 Krakéw

KRS 0000010260 Sad Rejonowy
dla Krakowa Srédmiescia,

Wydziat XI Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego

Kapitat akcyjny subsrybowany
i wptacony 143.581.150,00 zt

Zarzad

Prezes Zarzadu:
Jozef Wancer

Wiceprezesi Zarzadu:

Mirostaw Boniecki, Mariusz Grendowicz,

Anton Knett, Niels Lundorff,
Katarzyna Niezgoda, Wojciech Sobieraj

A Member of HVB Group



