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OPINIA BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikow BPH Funduszu Inwestycyinego Otwartego Top
Europa

Przeprowadzili§my badanie sprawozdania finansowego BPH  Funduszu
Inwestycyinego Otwartego Top Europa (,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie,
ulica Emilii Plater 53, obejmujacego:

—~ wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

- zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2005 roku wykazujgce Ilokaty
w kwocie 9.567 tys. zfotych,

- bilans sporzadzony na dziei 31 grudnia 2005 roku wykazujacy aktywa netto
w kwocie 9.505 tys. ziotych,

~ rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia
2005 roku wykazujgcy dodatni wynik z operacji netto (zysk) w kwocie

607 tys. zitotych,

~ zestawienie zmian w akbtywach netto za okres od 1 stycznia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku, wykazujgace zwigkszenie aktywéw netto w kwocie

2.822 tys. ziotych,
- noty objasniajgce i informacjg dodatkowa.

Za sporzadzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedzialnosc
ponosi Zarzad BPH  Towarzystwa Funduszy  Inwestycyjnych  S.A.
(,Towarzystwo”). Naszym zadaniem byio zbadanie i wyrazenie opinii
o rzetelnoséci, prawidlowosci | jasno$ci tego sprawozdania oraz prawidtowosci
ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowege zaplanowalidmy 1 przeprowadzilidmy
stosownie do postanowien:

-~ rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
{Dz.U. z 2002 r. nr 76 poz. 694},

- norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg
Rade Biegtych Rewidentdw w Polsce,

w taki sposédb, aby uzyskad racjonalng, wystarczajacq podstawg do wyrazenia
opinii, czy sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych biedéw. Badanie
obejmowato w szczegdlnosci sprawdzenie - w duzej mierze metodg wyrywkowg
- dowoddw | zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty | informacje zawarte

o

w sprawozdaniu finansowym, a takze oceng zastosowanych zasad (polityki) s‘;%
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rachunkowosci, dokonanych przez Zarzad Towarzystwa znaczgcych szacunkow
oraz ogolng ocene prezentacji sprawozdania finansowego. Jestesmy przekonani,
ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnito nam wystarczajgca podstawe
do wyrazenia opinii.

W naszej opinii zbadane sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Top Europa za rok obrotowy 2005 zostalo sporzgdzone we wszystkich
istotnych aspektach:

- zgodnie co do formy i tresci z wymogami ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 roku
o rachunkowosci, rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 pazdziernika
2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoscl funduszy
inwestycyjnych {Dz. U. Nr 231, poz. 2318 z pézn. zm.) oraz Statutu
Funduszu,

— zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi ww. przepisami oraz politykg
rachunkowosci przyjetg przez Zarzad Towarzystwa, z zachowaniem ich
clagtosci,

- na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych

i odzwierciedla ono rzeteinie | jasno wszystkie informacie istotne dla oceny
sytuacji majatkowe] 1 finansowej badanego Funduszu na  dzien
31 grudnia 2005 roku, jak tez jego wyniku z operacji w okresie
od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku,

Ponadto stwierdzilismy, ze informacje zawarte w liscie Zarzadu Towarzystwa
skierowanym  do  Uczestnikdw  Funduszu, zaczerpniete  bezposrednio
ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.
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14 marca 2006

Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemnos¢ przedstawic Pafistwu sprawozdania finansowe nastepujacych funduszy inwestycyjnych
zarzgdzanych przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2005
roku:

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 1,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji,
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych Obligacji
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu,
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego Zarzadzania
BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Ameryka,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa.

Na dziefi 31 grudnia 2003 roku Iaczna warto$¢ aktywow netto ww, Funduszy wyniosta 2,86 mld PLN, za$ faczna
wartos¢ akiywow netto wszystkich Funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH Towarzystwo Funduszy
Inwestycyinych SA wyniosta 3,80 mld PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dzialalnosci inwestycyjnej poszczegédlnych Funduszy.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy

Polityka inwestycyjna Funduszu zaklada, iz portfel aktywow Funduszu bedzie charakteryzowal sie niskim
ryzykiem stopy procentowej. Ponadto polityka inwestycyjna dopuszeza inwestycje czeéci aktywéw funduszy

w obligacje emitowane przez przedsigbiorstwa o ugruntowanej pozycji na rynku i bedacych w dobrej kondyeji
finansowej. Zgodnie 7 tg polityka, Fundusz lokowat aktywa srodki tak, aby sredni wazony termin do wykupn
cafego portfela Fundusza nie przekraczal jednego roku oraz by wartos¢ jednostki Funduszu nie podlegata znacznym
wahaniom i stabilnie zyskiwata na wartosci. Stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Funduszu
wyniosla 4,54% w okresie sprawozdawczym. Pozytywny wplyw na wynik Funduszu, miaty wzrosty cen
instrumentéw diuznych na skutek decyzji Rady Polityki PienigZnej o obnizeniu stép procentowych. Byto o
mozliwe dzigki spadajacej inflacji oraz nizszej dynamice wzrostu gospodarczego. Rowniez inwestycje w obligacje
komercyjne dzigki oferowanej premii w rentownosci mialy wplyw na dobry wyniku funduszu

BPH Fundusz Inwestyeyjny Otwarty Obligacji 1

Zgodnie z polityka inwestycyjna, Fundusz lokowal swoje aktywa gléwnie w polskie obligacje skarbowe o stalym
oprocentowaniu. Przez wigkszos$¢ 2005 roku na rynku obligacji dominowala pozytywna koniunktura. Zaskakujaco
niska inflacja oraz staba dynamika wzrostu gospodarczego pozwolity Radzie Polityki Pienigznej na obnizki stop
procentowych. Z powodu tego rosty ceny polskich obligacji, ktdre osiagnety swoj szczyt we wrzedniu. Z kolei
ostatni kwartat roku to okres spadkéw i wysokiej zmiennosci cen na skutek niestabilnej sytuaciji politycznej po
wyborach, w tym fiaska rozméw koalicyjnych i w konsekwencji powstania rzadu mnigjszosdciowego. Wzrosty cen
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powrécily na rynek dopiero pod koniec roku, kiedy to po uzyskaniu votum zaufania przez rzad niepewnosé
polityczna zostala ograniczona.

Dzigki traftym decyzjom inwestycyjnym oraz odpowiednim, aktywnym zarzgdzaniu Funduszem uzyskano stope
zwrotu na poziomie 6,92% w skali calego roku,

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji 2

Do dnia 30 czerwea 2005 r. Fundusz dziatat pod nazwa BPH SFIO Pieniezny, a do dnia 31 sierpnia 2005 r.
realizowat polityke inwestycyjng charakterystyczng dla funduszy rynku pienieznego. W tym czasie Fundusz
lokowat aktywa gléwnie w instrumenty rynku pienigznego, czyli takie, ktérych termin zapadalnosci lub okres
odsetkowy nie przekracza jednego roku. W pierwszej polowie roku rentownosci krotkoterminowych papieréw
dluznych spadaty w skutek redukcji glownych stop NBP i oczekiwan na kolgjne ich obnizki. Przyczyng 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 krétszym terminie zapadalnosci, jak
rowniez lokaty bankowe. Realizacja polityki inwestycyjnej Funduszu odbywala sie przy mocnym ograniczaniu
ryzyka w zwiazku z tym udzial dhuzszych instrumentow nie byt zbyt wysoki, aby w momencie spadku cen nie
wplywal zbymio na warto$¢ jednostki Funduszu. Ponadto, akiywa Funduszu lokowane byly takze w nieskarbowe
papiery diuzne, takie jak listy zastawne emitowane przez banki hipoteczne, obligacje municypaine oraz w papiery
dhizne emitentow korporacyjnych o ratingu inwestycyjnym,

Od 1 wrzesnia strategia inwestycyjna Funduszu opierala si¢ na inwestyciach w dlugoterminowe obligacje
skarbowe, ktére zwykle oferuja wyzsza renfowno$c niz instrumenty krotsze. Ponadto pozwalajg one na osiagniccie
dodatkowych zyskow w okresie spadkéw stop procentowych. Nalezy jednak pamietad, iz ryzyko inwestycyine, a
tym samym zmienno$¢ wartosci jednostki uczestnictwa Funduszu jest wyzsza. W 2005 roku Fundusz osiggnat
stopg zwrotu na poziomie 3,56%.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji

Fundusz inwestowat gtéwnie w dhuzne papiery wartosciowe emitowane przez europejskie spotki, a wycena
wartosci aktywow netto Funduszu dekonywana byta w EUR i PLN. W 2003 roku na rynku europejskich obligaciji
panowata umiarkowanie dobra koniunktura. Wartos¢ jednostki uczestnictwa Funduszu w okresie sprawozdawcezym
wzrosta 0 0,23% (wycena w EUR), a w przypadku wyceny w zlotych — spadia o 5,16%, co byto wynikiem spadku
kursu EUR wobec PLN.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych Obligacji

Fundusz inwestowat przede wszystkim w amerykaiskic papiery skarbowe. Niewielki udziat w portfelu Funduszu
stanowily — denominowane w dolarach amerykafiskich — dluzne papiery wartosciowe emitowane przez europejskie
spotki. W ubieglym roku koniunktura na rynku amerykanskich obligacji byta zréznicowana. Wplyw na to mial
wzrost glownych stop procentowych oraz przekonanie, ze w diuzszym okresie czasu stopy powroca do nizszych
poziomow, co korzysinie wptywato na notowania obligacji dlugoterminowych szczegélnie pod koniec 2005 roku.
Wycena wartoéci aktywow netto dokonywana byta w USD i PLN. Wartos¢ jednostki uczestnictwa Funduszu w
okresie sprawozdawczym wzrosta o 0,83% (wycena w USD), a w przypadku wyceny w zlotych wzrosia 0 9,79%.
Na ten ponadprzecictnie wysoki zysk w PLN zlozyi si¢ gléwnie wzrost kursu dolara.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu

Polityka inwestycyjna Funduszu okresla mozliwosé lokowania aktywow glownie w polskie akcje i obligacje, przy
czym udziat akeji nie moze by¢ wyzszy niz 40% aktywow Fundusza. Dzigki utrzymujacej sie dobrej koniunkturze
na polskim rynku papieréw dhizmych w 2005 roku, wynikajacej glownie z obnizek gléwnych stép procentawych
przez Radg Polityki Pienigznej, spowolnieniu wzrostu gospodarczego, a takze dzigki trwajace] hossie na Gieldzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie — wartos¢ aktywoOw netto na jednostke uczestnictwa Funduszu wzrosia

0 12,92%.
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BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego Zarzadzania

Zgodnie ze statutem, Fundusz realizowal polityke aktywnego zarzadzania, w zwiazku z czym stopien
zaangazowania w poszczegdlne segmenty polskiego rynku kapitatowego, tj. glownie 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 dzieki dobrej koniunkturze na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie pozwolito na wzrost wartodci jednostki uczestriictwa o 19,77%. Wynik ten
plasuje Fundusz na jednej z czolowych pozycji w swojej kategorii.

BPH Fundusz Inwestycyjry Otwarty Akeji

Fundusz inwestowat gloéwnie w akcje renomowanych spétek notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie, a ich udzial w portfelu utrzymywany by! na poziomie wyzszym niz 70%. Dobra koniunktura na rynku
akcji utrzymujaca si¢ w 2005 roku oraz liczne atrakcyjne oferty na rynku pierwotnym przyczynily si¢ do
osiagnigcia bardzo dobrej rocznej stopy zwrotu na poziomie 31,66%. Osiagniety rezultat plasuje BPH FIO Akcji na
2. pozycji w rankingu funduszy tej kategorii.

BPH Fundusz Inwestyeyjny Otwarty Top Ameryka

Fundusz inwestowat glownie w akcje amerykanskich renomowanych spolek wehodzacych w sklad indeksu
S&P100 (100 najwiekszych spotek notowanych na gieldzie w Nowym Jorku). Na tle umiarkowanego wzrostu
gospodarki amerykanskiej, umocnienia sig dolara amerykanskiego wzgledem EUR i JPY, wahaf cen surowcdw
oraz kolejnymi podwyzkami stop procentowych na gieldach amerykanskich panowaly umiarkowane spadki

w 2005 rokn. W okresie sprawozdawezym warto$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu wyceniana

w dolarach amerykanskich spadta o 4,07%, natomiast warto$¢ jednostki uczestnictwa wyceniana w PLN wzrosta
0 4,45%.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa

Fundusz inwestowat gidwnie w akcje spétek europejskich, wehodzacych w skiad Dow Jones Stoxx 50 (50
najwigkszych spélek notowanych na gietdach europejskich). W okresie sprawozdawezym koniunktura na rynkach
europejskich, podazajgca za utrzymujacym sig niskim dodatnim wzrostem gospodarczym w najwiekszych krajach
Unii Europejskiej (Niemcy, Francja} byta dobra. Ostatecznie wartos¢ jednostki uczestnictwa Funduszu na roku
2005 roku wzrosta o 10,04 % (wycena w PLN), a w przypadku wyceny w EUR wzrosta 0 16,30%.

Dzigkujemy za powierzenie swoich srodkéw Funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo i okazane w ten
sposdb zaufanie.
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BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
TOP EUROPA

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo 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 Rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 8 pazdziernika 2004 roku W sprawie szczegolnych

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

Przedstawione sprawozdanie obejmuije:

» Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

o Zestawienie Lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku o wartosci 9 567 tys. zt w tabeli
gtéwnej oraz w tabelach uzupeiniajgcych i dodatkowych,

s Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci
9 505 tys. 24,

» Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku wykazujacy
dodatni wynik z operacji w wysokos$ci 607 tys. Z,

¢ Zestawienie zmian w aktywach netto,

» Noty objasniajace,

» Informacje dodatkowa.




Wprowadzenie

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa, dalej zwany Funduszem, jest zarzadzany przez BPH
Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych Spotka Akcyjna z  siedzibg w Warszawie pod adresem: ui.
Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa.

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

Decyzjg nr DFN1-409/3-42/00 z dnia 29 listopada 2000 roku Komisja Papierow Wartosciowych | Gietd
udzielita Towarzystwu zezwolenia na utworzenie CA 1B Otwartego Funduszu Inwestycyjnego Top
Europa. W dniu 24 stycznia 2001 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny i Reiestrowy pod numerem RFJ
84. Od dnia 29 kwietnia 2004 roku nazwa Funduszu ulegia zmianie na BPH Fundusz Inwestycyjny

Otwarty Top Europa.

Cel inwestycyiny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci

iokat.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
Podstawowym kryterium doboru lokat jest inwestowanie Aklywdéw Funduszu w akcje spotek
wchodzacych w sktad Indeksu Dow Jones Stoxx 50 (Price Index).
Fundusz bedzie lokowat do 30% WAN Funduszu w instrumenty diuzne, tj.: obligacje, bony skarbowe,
papiery komercyjne, listy zastawne, certyfikaty depozytowe, wierzytelnosci pieniezne, waluty,
Instrumenty Rynku Pienigznego lub w papiery wartosciowe nabyte przez Fundusz, co do kiérych
istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu. Gtéwne kryteria doboru instrumentéw diuznych do
portfela Funduszu to:

a)  prognozy Funduszu co do ksztaltowania sige w przysziosci rynkowych stép procentowych,

b}  analiza sytuagcji makroekonomiczne),

¢)  plynnosé inwestycji rozumiana jako mozliwessé szybkiego wycofania sie z takiej inwestycii |

mozliwosc szybkiej zamiany takiej inwestycji na $rodki pienigzne.

Fundusz moze inwestowac nie mnigj niz 70% WAN Funduszu w akcje, obligacje zamienne na akcje,
papiery warlosciowe wymienione w art. 3 ust. 3 Ustawy o Publicznym Obrocie Papierami
Wartosciowymi, inne prawa pochodne od praw majatkowych bedacych przedmiotem lokat oraz
transakcje terminowe. Udziat kontraktéw terminowych liczony jest wedtlug wartosci kontraktu

terminowego rozumianego jako iloczyn mnoznika i kursu kontraktu terminowego.




QOkres sprawozdawczy | dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005

roku. Dniem bilansowym jest 31.12.2005 roku.

Kontynuacja dziafalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci przez
Fundusz w dajgce] sie przewidzied przysziosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzieh sporzadzenia sprawozdania finansowego nie
ujawnily sie zadne przestanki swiadczace o moziiwosci zaprzestania dziatalnosci przez Fundusz, w

zwigzku z czym sprawozdanie sporzgdzone w oparciu 0 zasade kontynuacji dziatania.

Wskazanie podmiotu, ktéry przeprowadzil badanie sprawozdania finansowego

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku zostalo
przeprowadzone, na podstawie zawartej umowy o badanie sprawozdania finansowego, przez Deloitte

Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Pigkna 18, 00-548 Warszawa.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je roZznicujacych

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa zbywa nastepujace typy jednostek uczestnictwa,
réznigce sig w szczegolnosci sposobem pobierania optat manipuiacyjnych, walutg wplaty, minimalng
kwota wplaty oraz minimaing wartoscig rejestru: jednostki uczestnictwa typu A, typu Euro, typu B i typu
P. Jednostki Uczestnictwa typu A, typu B i typu P zbywane sg wylgcznie w zamian za wplaty w ziotych.

Jednostki uczestnictwa typu Euro zbywane sg wylacznie w zamian za wplaty w Euro.

Warszawa, 14 marca 2006 r. Prezesg Zarzada




ZESTAWIENIE LOKAT

BPH Funduszu Inwestycyjrego Otwartego Top Europa

pordwnanie z poprzednim okresem sprawozdawczym
(wszysikie dane wyrazone w tysigcach 2t.)

31-12-2005 31-12-2004
Procentowy Procentowy
Wartosé wediug udziat w udziat w
Warto$¢ wediug ceny  |wyceny na dzien  jakiywach Wartesé wediug Wartodt wediug wyceny [aktywach
nabycia bilansowy ogdlem cany nabycia na dzien bilansowy ogdlem

Akgje & 003 6 952 72,05 6 605 6711 98,87
Warranty subskrypcyine nie dotyczy
Prawa do akgji nie dotyczy
Prawa poboru nie dotyczy
Kwity depozytowe nie dotyczy
{isty zastawne nie dotyczy
Dluzne papiery wartosciowe - - - 42 41 0,60
instrumenty pochodne nie dotyczy
Udziaty w spotkach z ograniczong|
odpowiedzialnoscig nie dotyczy
Jednostki uczestnictwa nie dotyczy
Certyfikaty inwestycyine nie dotyczy
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspéinego
inwestowania majgce siedzibe za
granicg nia dofyczy
Wierzytelnosci nie dotyczy
Weksle nie dotyczy
Depozyly 2615 2815 27,10 - .
Waluty nie dotyczy
Nieruchomosci nie dotyczy
Statki morskie nie dotyczy
inna nie dotyczy




TABELA UZUPELNIAJACA - AKCJE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa
na dzien 31.12.2005
{ wyrazong w tys. PLN)

Procentowy
Wartoéd wartodcé wediug judziat w
wedlug ceny  jwyceny na dzien |aktywach
Rodzaj rynku  [Nazwa rynku  |Liczba  [Kraj siedziby emitenta nabycia bilansowy cgdlem
135 432 6 003 6 952 72,05

akEywny rvnek -

ABN-AMRO HOLDING NV ryniek regulowany |AMS 1000 NL 73 85 0,88
aklywny rynek -

ALLIANZ AG ninek requlowany { GFR 300 DE 119 148 1,63
GRIywny rynax -

ANGLO AMERICAN rynek regulowany | LS E 1000 B 75 111 1,15
aklywny rynek -

ASTRAZENECA PLC ryriek regulowany | LSE 750 GB el 119 1,23
BRIyWNY rynak -

AVIVA PLC rynek reguiowany | LSE 1 a00 GB 53 59 0,51
Akiywry rynak -

AXA rynek reguiowany | PAR 800 FR [&i4] 84 0,87
aklywny rynel -

BARCLAYS PLC rynek regulowany |LEE 3 500 B 109 120 1,25
aKtywny rynek -

BASF AG ryngk regulowany | GFR as50 DE 62 87 .98
i

BEVA rynek reguiowany | SPA 2 300 ES 127 134 1.39
BRTywily ry1er -

BNP PARIBAS rynek reguiowany | PAR 500 FR 83 132 1,37
arlywny rynek -

BP AMOCO rynek reguiowany [LSE 15 000 GB 448 522 5,41
aRIywiy Tynek -

BRITISH TELECOM GROUP PLC ryriek regulowany |LSE 4 508 GB 54 58 (.58
Skiywny fynak -

S8CH rynek reguiowany | SPA 3500 ES 133 151 1,56
Fxiywny rynak -

CARREFQUR nynek segulowany |PAR 370 FR 74 57 0,59
akbywry rynek -

CS GROUP rynek requlowany 1Z RH 650 CH 84 108 1,12
aktywny rynek -

DAIMLER CHRYSLER AG rynek regulowany | GFR 500 DE 78 83 0,86
aklywny fynek -

DEUTSCHE BANK AG rynek regulowany | GFR 350 DE 100 11 1,15
aKIywny Tynex -

DIAGEQ PLC rynek regulowany [LSE 1800 GB 84 a0 0,93
SRTARY Tynek -

DT TELEKCM rynek reguiowany | GFR 1500 DE g0 82 0.84
ARIywry fyraK -

E.ON AG rynek regutowany | GFR 500 DE 110 169 1,75
BRLyWIy TyRek -

ENI SPA rynek ragulowany {ITA 1500 H 83 136 1,41
akEywry rynek -

ERICSSCN rynek regulowany |STO 10 000 SE $09 112 1,168
AKTYWTEy TyneK -

FORTIS GROUP rynek regulowany |AMS 700 BE 48 73 0,75
akbywriy rynek -

EFRANCE YELECOM rynek reguiowany | PAR 1200 FR 107 a7 1,01
aKTywny rynek -

GENERALI rynek reguiowany [TTA 700 IT 64 80 0,83
AKlywry rynek -

GLAXOSMITHKLINE PLC rynek regulowany [LSE 3500 GB 285 288 3,00
aklywny rynek -

HBOS ORD rynesk regulowany |LSE 2100 GB 103 117 1,22
ERTWAY YTk -

HSBC HOLDINGS PLC rynek regulowany (LSE 5 500 GB 326 341 3.54
aKTypwy ryrek -

ING GROUP NV rynek requlowany [AMS 1100 NL 83 124 1,29
aRtywny rynek -

£ "OREAL rynek regulowany | PAR 200 FR 59 48 0,50
aKTywry ryra -

NESTLE rvnek regulowany | ZRH 200 CH 173 195 202
aKlywiiy Tynex -

NOKIA OYJ rynak reguiowany | HEL 2 500 Fl 169 149 1,55
aRTyway ryrak -

NOVARTIS AG rynek reguiowany | ZRH 1 500 CH 248 257 266
akIywiy ryneK -

PHILIPS ELECTRCONICS NV rynek reguiowany | AMS 1500 NL 130 152 1,58
BKTywiiy ryren -

ROCHE HOLDING AG rynek regutowany | ZRH 500 CH 191 245 2,53
AKyWIy ryrex -

RIO TINTO rynek regulowany [LSE 750 GB 93 112 1,16
Axtywrty rynes -

ROYAL BANK SCOTLAND GROUP rynek reguiowany |LSE 1750 GB 173 173 1,79
AKTYWIY ryniek -

ROYAL DUTCH SHELL rynek requiowany | AMS 3000 GB 274 299 3,00
AREywiy TyTeR -

SAP AG rynek requiowany |GFR 120 DE 57 71 0,74
AkTywiy ryriek -

SIEMENS AG rynek regulowany |GFR 500 DE 38 140 1,45
aklywny rynek -

SOCIETE GENERALE rynek regulowany | PAR 300 FR 107 120 1,25
aRIywny rynek -

SUEZ LYONNAISE DES EAUX rynek regulowany § PAR 1000 FR 73 102 1,05
aXTywhy fyrek -

TELECOM ITALIA rvnek requlowany | ITA 5 500 I7 54 52 0,54
ARTywnY Fynex -

TELEFONICA S.A. rynek reguiowany [ SPA 2382 ES 76 17 1,22
ARLyWhy TyneK -

TESCO PLC rynek reguiowany [LSE 4 700 GB 88 88 0,81
aKTywny fyneK -

TOTAL COMPANY rynek regutowany | PAR 350 FR 210 287 297
akTywny ryRex -

UBS AG rynek regulowany [ ZRH 600 CH 120 186 1,83
AKIywny ryneK -

VODAFONE GROUP PLC rynek regulowany [LSE 40 000 GB 327 282 2,93




TABELA UZUPELNIAJACA - DEPOZYTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa
na dzief 31.12.2005

Wartos¢ wedhig Frocentowy
Wartoét wediug Wartosé wedkay  |wyceny na dzient  |Wartosd wediug udzial w
Kraj siedziby Wartinki ceny nabycia w ceny nabyciaw  |bilansowy w danej |wyceny na dzien aktywach
DEPQZYTY MNazwa banku |banku Waluta joprocentowania  |danej walucie tys. walticie bilansowy w tys. ogdlem
W walutach parfstw nalezacych do OECD 2615 2615 27,10
LOKATA QVERNIGHT Bank BPH [Polska PLN 3.2 318 200 318 318 200 318 3,30
LOKATA OVERNIGHT Bank BPH [Polska EUR 1.8 595 100 2297 595 160 2 207 23,80

W walutach padstw nienalezgcych do OECD

nie dotyczy




BILANS

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa

na dzien 31.12.2005

(wszystkie dane wyrazone s3g w tysigcach zi. - z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aklywow netto na

jednostke uczestnictwa wyrazonych w zt.)

31.12.2005 31.12.2004
I. Aktywa 9 649 6788
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 73 12
2) NaleZnosci 9 24
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 1] 0
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym 6 952 6752
Diuzne papiery wartosciowe 0 41
5) Skiadniki lokat nienotowane na akiywnym rynku, w tym 2615 0
Dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
6) Nieruchomosci 0 0
7} Pozostale aktywa 0 0
. Zobowiazania 144 105
I1l. Aktywa netto (I-If) 9 505 6 683
V. Kapitat funduszu 23024 20 809
Kapitat wplacony 74 690 65 360
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -51 666 -44 551
V. Dochody zatrzymane -14 468 -14 232
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1 267 -1 045
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -13 201 -13187
VI. Wzrost (spadek) wartogci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 949 106
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+-VI) 9 505 6 683

Liczba jednostek uczestnictwa, w tym

144 549,8080

111719,1006

Jednostki typu A 97 799,03398 111 204,2521
Jednostki typu Euro 46 750,7741 514,8485
Warlo$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa typu A 65,75 59,82
Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa typu Euro 65,75 59,82




RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku

{wyrazony w tys. zt.)

31-12-2005 31-12-2004
I. Przychody z lokat 212 565
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 199 529
Przychody odsetkowe 13 36
Odsetki od depozytéw i rachunkéw bankewych 11 34
Odsetki 2 2
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -
li. Koszty funduszu 434 921
1) Wynagrodzenie dia towarzystwa 261 385
2) Wynagrodzenia dla podmiotdéw prowadzacych dystrybucie - 126
3) Optaty dla depozytariusza - 77
4) Optlaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu - 68
5) Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 8
8) Ustugi w zakresie rachunkowo$ci - -
7) Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
8) Ustugi prawne - -
9) Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - 35
10) Koszty odsetkowe - 1
11} Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
12} Ujemne saldo réznic kursowych 79 97
13) Pozostale 94 124
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo - 94
IV. Koszty funduszu netto (il-ll} 434 827
V. Przychody z lokat netto (I-IV} 222 262
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 829 1733
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 14 1958
z tytutu réZnic kursowych 169 70
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 843 225
z tytulu réznic kursowych 552 577
VIl. Wynik z operacji (V+/-VI}) 607 1 995
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa typu A 4,20 17,85
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa typu Euro 4,20 17,85




ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku

(wyrazone w tys. zi.)

31.12.2005 31.12.2004
|. Zmiana wartoéci aktywow netto 2822 - 6 993
1. Wartos¢ aktywodw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 6 683 13 676
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 607 - 1995
Przychody z lokat netto 222 262
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia fokat 14 1958
Wzrost {spadek) niezrealizowanege zysku (straty) z wyceny lokat 843 225
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 607 - 1995
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu {razem) - -
Z przychodow z lokat netto - -
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
Z przychodow ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem}), w tym: 2215 |- 4998
Zmiana kapitatu wplaconege (powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych JuU) 9330 20 041
Zmiana kapitalu wyplaconego (zmnigjszenie kapitalu z tytutu odkupionych JU) 7115 |- 25 039
6, Laczna zmiana aktywow netto w ckresie sprawozdawczym {3-4+/-5} 2822 |- 6993
7. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 9505 6 683
8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 6522 15 062
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 32 830,7074 - 86 2652378
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym: 32 830,7074 -86 265,2378
Liczha zhytych jednosiek uczestnictwa 145 G31,2719 285 643,2842
Liczha odkupionych jednostek uczestnictwa 112 200,5645 371 908,5220
Saldo zmian 32 8§36,7074 -86 265,2378
2. Liczba jednostek narastajaco od poczatku dziatainosci funduszu, w tym: 144 549,8080 111 719,1006

Liczba zbytych jednostek uczestniciwa

067 674,1244

822 642,8525

liczba cdkupionych jednostek uczestniciwa

823 124,3164

710 923,7518

Saldo zmian 144 549,8080 111 719,1008
3. Przewidywana liczbha jednostek uczestnictwa 144 549,8080 111 719,1006
I1l. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa 593 |- 9,26
1. Wartoé¢ aktywow nette na JU na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 59,82 659,08
2. Warto$¢ aktywdw netto na JU na konlec biezgcego okresu sprawozdawczego 65,75 59,82
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na JU w okresie sprawozdawczym 9,81% -13,40%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na JU w okresie sprawozdawczym 59,18 59,52
data wyceny 2005-03-09 2004-12-19
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na JU w okresie sprawozdawczym 67,41 73,87
data wyceny 2005-11-08 2004-03-02
data wyceny 38 670,00

6. Wartosé akiywow netto na JU wedlug ostatniej wyceny w ckresie sprawozdawczym 1900-03-05 1900-02-28
data wyceny 38716 38 352
IV. Procentowy udziat kosztoéw funduszu w §redniej wartosci aktywdw netto, w tym: 5,10% 4,38%
Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzysiwa 4,60% 2,55%

Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie

Procentowy udziat oplat dla depozytariusza

Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

Procentowy udziat oplat za usiugi w zakresie rachunkowosci

Procentowy udziat oplat za usiugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu




Zatacznik do sprawozdania finansowego
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO TOP EUROPA
zarzadzanego przez
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA

Nota objasniajgca 1- Polityka rachunkowosci
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Informacje w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg zgodnie z przepisami Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 649) z pézn. zm. (,Ustawa”) oraz
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie szczegbinych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. Nr 231 poz. 2318) z pdzn. zm.
{,Rozporzadzenie™).

Sprawozdanie sporzadzane jest w jezyku polskim i w walucie polskiej.

informacje wykazywane w sprawozdaniu finansowym prezentowane sg w tysigcach ziotych, za
wyijatkiem wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Na dziefi bilansowy 31 grudnia 2005 roku Fundusz przyjmuje metody wyceny stosowane w dniu
wyceny i na tej podstawie sporzadza sprawozdanie finansowe,

Sprawozdanie obejmuje dane za rok 2005 oraz dane poréwnywalne za rok 2004.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu oraz metody wyceny
aktywow | skladnikéw lokat oraz ustalenie zobowiazan i wyniku finansowego

Operacje dotyczace Funduszu, ujmuje sie w ksiegach rachunkowych | wykazuje w sprawozdaniu
finansowym zgodnie z ich trescig ekonomiczna.

Wartosé poszczegoinych skladnikow aktywow i pasywow, przychoddw i zwigzanych z nimi kosztow,
jak tez zyskoéw i strat ustala sig oddzielnie.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w systemie ksiegowym Orlando-Efos na kontach ksiggi
gléwnej oraz powigzanych z nimi ksiegach pemocniczych wedtug ustaionego planu kont. Zapisy w
ksiegach rachunkowych dokonywane sg na podstawie dowoddw ksiegowych.,

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w ckresie, ktérego dotycza.

Nabycie albo zbycie skiadnikow lokat przez Fundusz ujimuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po momencie, o
ktorym mowa w Statutach {tj. godz. 23.00) oraz sktadniki, dia ktérych we wskazanym momencie brak
jest potwierdzenia zawarcia transakeji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.

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

Skiadniki aktywdw Funduszu wyceniane sg oraz zobowiazania Funduszu ustalane sg zgodnie
z obowigzujacymi przepisami prawa polskiego i statutem Funduszu.

W sprawach nieuregulowanych przepisami Ustawy, przyjmujgc polifyke rachunkowoséci, Fundusz
moze stosowad krajowe standardy rachunkowosci wydane przez uprawniony w my$l ustawy Komitet
Standarddw Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego Fundusz moze
stosowac Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Fundusz obowigzany jest stosowad okreslone Ustawg zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno
przedstawiajgc sytuacje majatkowa i finansowa oraz wynik finansowy.

Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala sie w dniu wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego. Wartos¢ aktywow netio Funduszu jest rowna wartosci
aktywow Funduszu, pomniejszonych o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Ze wzgledu na prowadzong polityke inwestycyjng, a takie w celu umozliwienia Towarzystwu w
sposob nalezyty wyceny aktywOw netto oraz ustalenia wartoéci aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa, w tym w szczegélnosci biorac pod uwage mozliwosé uzyskania przez Towarzystwo
informacji niezbednych do przeprowadzenia wyceny aktywow netto oraz ustalenia wartosci aktywow




netto na jednostke uczestniciwa oraz inne aspekty organizacyjno-techniczne, momentem
dokonywania wyceny jest godzina 23.00 czasu polskiego w dniu wyceny,

Zgodnie z najlepszg wiedza Towarzystwa przyjecie w Statucie Funduszu godziny 23.00 jako godziny,
z ktore] bedg pobierane kursy do wyceny aktywow netto Funduszu nie wplynie na prawidtowe, zgodne
z Ustawg o funduszach inwestycyjnych oraz Rozporzadzeniem ustalenie wartosci aktywow, wartosci
aktywow neito oraz wartosci aktywow netto na jednostki uczestnictwa, ponadto nie wplynie na
wiasciwe podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym przestrzeganie limitow inwestycyjnych.

Wartos¢ diuznych papieréw wartoSciowych nienctowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy
czym skutek wyceny tych skiadnikow lokat zalicza sie cdpowiednio do przychodéw odsetkowych albo
kosztow odsetkowych Funduszu.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do cdkupu wycenia sig, poczawszy
od dnia zawarcia umowy Kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywne] stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,
wycenia sig, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego i kapitatu wyptaconego jest dzien ujecia
zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

Na potrzeby ckreslenia WAN/JU w okresionym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wplaconym oraz zmian kapitatu wyplaconego, zwigzanych z wplatami lub wyptatami, ujmowanymi
zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Ujecie w ksiegach rachunkowych standw $rodkdw pienieznych odbywa sie na podstawie oficjalnych
wyciagow z rachunkdw bankowych, z uwzglednieniem wszystkich operacji z danego dnia, ktore
Zostaly zatwierdzone w systemach bankowosci elektroniczne;.

Koszty ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w wysokosci przewidywane]. W przypadku kosztéw
tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Piatnosci z tytuwlu kosztéw zmniejszajg uprzednio
utworzong rezerwe. Rezerwy wycenia sie w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.
Fundusz zobowigzany jest do tworzenia odpowiedniego preliminarza kosztéw, zawierajgcego pozycje
kosztow w wysokoéci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartosci aktywow nefto w dniach wyceny.

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie naliczane sg kazdego dnia od wartodci aktywow
netto z poprzedniego dnia wyceny i rozliczane sg przez Fundusz do 15-go dnia nastepnego miesiaca
kalendarzowego za miesigc poprzedni,

Fundusz pokrywa z wiasnych $rodkdw nastepujgce koszty | wydatki zwigzane z dziatalnoscig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem; opiaty | prowizje maklerskie;
prowizje 1 optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i pozyczek zaciagnietych przez
Fundusz, podatki i oplaty wynikajace z przepisdw prawa; prowizje | optaty na rzecz instytucii
depozytowych | rozliczeniowych, koszty likwidacji Funduszu. Koszty zwigzane z dzialalnoscia
Funduszu nie wymienione powyze] pokrywane sa przez Towarzystwo.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku uimuje sie w ksiegach rachunkowych w
dniu, w ktérym na potrzeby wyceny akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajgcy wartosci prawa do dywidendy.

W kazdym dniu wyceny wartosé naleznej dywidendy, wyplacanej w walucie innej niz zitoty polski,
przeszacowywana jest wedtug sredniego kursu ustalonego dia danej waluty przez NBP.

Podatek od naleznej dywidendy spotki wechodzacej w skiad portfela inwestycyjnego ujmowany jest
jako koszt.




Aktualizacja rynkéw gltéwnych jest przeprowadzana pierwszego dnia miesigca kalendarzowego z
uwzglednieniem wolumenu obrotu na rynkach aktywnych, na ktérych notowany byt dany instrument w
miesiacu poprzednim, przy czym wybierany jest ten rynek, na ktérym wolumen obrotu byl najwiekszy,
przy czym BG | BFV nie sg rynkami aktywnymi.

Pojecie rynku aktywnego interpretowane jest zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.

Zrédlem cen papierow zagranicznych jest serwis Bloomberg.

Dla instrumentéw nabytych w trakcie danego miesigca procedura wyznaczania rynku i kursu pierwszy
raz jest realizowana na dzien rejestracji instrumeniu w wycenie.

Dodatkowo stosowany jest nastepujgcy algorytm:

1. Wyznacza sie rynki aktywne, na kidrych notowany jest dany instrument, w tym:

a) dla krajowych instrumentéw udziafowych dla funduszu, ktéry ma w statucie zapisane odniesienie do
indeksu WIG - ze wzgledu na prowadzong przez fundusz polityke inwestycyjng - rynek glowny
ustalany jest na podstawie tych rynkow aktywnych, ktére sg brane pod uwage przy ustalaniu indeksu
WIG;

b} dla pozostalych krajowych instrumentdw udzialowych wyboru dokonuje sie spo$rdd rynkow
aktywnych, na kidrych jest notowany dany instrument w oparciu o dane z rynku CETO, GPW w
Warszawie oraz inne rynki aktywne dia danego papieru, w oparciu o dane z serwisu Bloomberg;

¢) dla krajowych instrumentow diuznych wybdr rynku gidwnego opiera sie na rynkach akiywnych
obejmujgcych CETO | GPW w Warszawie, w przypadku braku wolumenu obrotu na kazdym z tych
rynkéw, na ktorym dany instrument jest notowany, jake rynek giowny wyznaczany jest Bloomberg
Generic (BG), a w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg Fair Value (BFV);

d) dla zagranicznych instrumentdw udziatowych wyboru rynku gléwnego dokonuje sie sposréd rynkéw
aktywnych, na ktdrych jest notowany dany instrument w oparciu 0 dane z serwisu Bloomberg;

e) dla zagranicznych instrumentéw dluznych rynek gtdwny ustala sie sposrod rynkdw aktywnych, na
ktoryeh jest notowany dany instrument w oparciu o dane z serwisu Bloomberg; w przypadku braku
wolumenu obrotu na kazdym z tych rynkéw na kidrym dany instrument jest notowany, jako rynek
gfdwny wyznaczany jest Bloomberg Generic, 2 w przypadku braku Bloomberg Generic - Bloomberg
Fair Value.

2. Jezeli instrument byt notowany przynaimnie] przez jeden dzien na jakimkolwiek rynku aktywnym w
rozumieniu punkiu 1 w miesigcu poprzedzajgcym uruchomienie procedury aktualizach rynkow
gtéwnych, ped uwage brany jest wolumen obrotéw z miesigca poprzedzajacege date uruchomienia
procedury aktualizacyi rynkdw wyceny dla poszczegdinych rynkow,

Jezeli instrument w miesigcu poprzedzajacym date uruchomienia procedury aktualizacii rynkow
gtdwnych nie byt notowany na zadnym z rynkow aktywnych w rozumieniu punkiu 1, a jednoczesnie na
dzien uruchomienia procedury aktualizacji rynkow glownych jest notowany na rynku/ach aktywnych -
pod uwage brany jest wolumen obrotéw z dnia uruchomienia procedury aktualizacji rynkdw glownych.
W takim przypadku procedura wyboru rynku gtéwnego jest przeprowadzana codziennie do czasu
zakonczenia danego miesigca kalendarzowego. Poczawszy od kolejnego miesigca wybor rynku
przeprowadzany jest w oparciu o pkt. 112,

W sytuacji, kiedy przy okazji badania rynkow gtéwnych na poczatku miesigca na kilku rynkach
zagranicznych jednoczesnie wystepuje taki sam wolumen obrotdw dla danege papieru
wartosciowego, za podstawe przyjmowany jest rynek, ktéry byt wybrany jako gléwny w miesigcu
poprzednim.

Akceptowalne sg odchylenia na Kkursach skladnikdéw lokat posiadanych przez Fundusz i
Depozytariusza w danym dniu wyceny.

Dopuszczalna jest nastepujgca wartos¢ bezwzgledna réznicy cen:

- 0,25 % dla obligacji oraz bondw skarbowych,

- 1,00 % dla akgji.

Jezeli roznice zawierajg sie w ustalonych przedziatach to do wyceny przyjmuje sie kurs Towarzystwa.

2) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W zwigzku z faktem wejscia w zycie przepisdw Rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z dnia 8 pazdziernika 2004 roku
{Dz.U. 231 poz. 2318 z dnia 22 pazdziernika 2004 roku dalej zwanego ,Rozporzadzeniem”),
Towarzystwe dla wszystkich zarzadzanych Funduszy bylo zobligowane do zastosowania po raz
pierwszy przepisow Rozporzgdzenia w dniu 1 stycznia 2005 roku.




W zwigzku z tym Fundusz wprowadzit zmiany zasad wyceny oraz sprawozdawczosci, a takze
ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Skiadniki aktywow Funduszu wyceniane sg oraz zobowigzania Funduszu ustalane sg zgodnie
z obowigzujgcym od 1 stycznia 2005 roku statutem Funduszu.

Nabycie albo zbycie skitadnikow iokat przez Fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu
zgodnie z Rozporzadzeniem - w dacie zawarcia umowy,

Dla skiadnikow lokat wycenianych do 31 grudnia 2004 roku zgodnie z metoda amortyzacji liniowej
wartos¢ godziwa wynikajgca z ksiag rachunkowych na 31 grudnia 2004 roku stanowi nowo ustalong
skorygowang cene nabycia dla danych skiadnikdw lokat. Od tej wartosci od dnia 1 stycznia 2005 roku
naliczana jest wartos¢ skiadnikow lokat oszacowana przy zastosowaniu efektywnej stopy procentows).

Sprawozdanie finansowe Funduszu za biezacy okres sprawozdawczy zostalo sporzadzone zgodnie z
Zalacznikiem nr 1 do Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 8 pazdziernika 2004 roku w sprawie
szezegbinyeh zasad rachunkowoscl funduszy inwestycyjnych z pézn. zm.

W zwigzku z tym zmianie ulegt sposéb prezentacji skiadnikéw lokat Funduszu, zaréwno pod
wzglgdem prezentacji w postaci tabeli glownej oraz tabelach uzupetniajacych i dodatkowych
pogrupowanych skladnikow lokat, jak | ped wzgledem ujecia skiadnikdéw lokat w bilansie i rachunku
wyniku Funduszu. Sktadniki lokat przedstawiono w bilansie w podziale na notowane i nienotowane na
rynku aktywnym. Dodatkowo wyszczegéinione zostaty transakcie przy zobowiazaniu sie drugiej strony
do odkupu.

W zwigzku z powyzszym dane porownywalne za poprzednie okresy sprawozdawcze zostaty
przegrupowane wedlug nowych zasad wyceny i sprawozdawczosci.

Sprawozdania finansowe funduszy inwestycyjnych otwartych sporzgdzane od 2005 roku nie obejmujg
raportu - Rachunek przeplywow pienieznych,

Od biezacego okresu sprawozdawczego sprawozdania finansowe Funduszu zawierajg dane
porownawcze o wartosci Aktywow Netto oraz o wartosci Aktywdw Netto na jednostke uczestnictwa na
koniec roku obrotowego za ostatnie trzy laia obrotowe.

Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych wykazuje sie w tysigcach zfotych, z wyiatkiem
WAN/JU. Od biezacego okresu sprawozdawczego Fundusz prezentuje wartosci w zaokragleniu do
jednosci.

3) Szczegotowy opis metodologii wyliczania wskaznikéw, o ktérych mowa w przepisach
dotyczacych prospektu i skrétu prospektu

Fundusz rozpoczat podawanie wartosci Wspodlczynnika Kosztow Catkowitych oraz Stopy Obrotu
Portfela od roku 2004.

Spostb obiliczania Wspdiczynnika Kosztéw Catkowitych (wskaznik WKC)
Wskaznik ten Fundusz okresla wedtug wzord jako: WKC= Ky/WAN,

gdzie:
WAN - oznacza $rednig Warosé Aktywow Netto Funduszu
K - oznacza koszty operacyjne Funduszu, o ktérych mowa w przepisach o szczegolnych

zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych z wylgczeniem:

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

2) odsetek z tytutu zaciagnietych pozyczek lub kredytow,

3) $wiadczen wynikajacych z realizacji uméw, ktorych przedmiotemn sg instrumenty pochodne,

4) optat zwigzanych z nabyciem Iub odkupieniem jednostek uczestnictwa lub innych opfat
ponoszonych bezposrednio przez Uczestnika,

5) wartosci swiadczen dodatkowych,

t - 0znacza okres, za kiéry przedstawione sg dane.

Do wskaznika WKC Fundusz nie wigcza kosztoéw wskazanych powyze] do wylgczenia oraz optat
manipulacyjnych.




Sposob obliczania Stopy Obrotu Portfela (wskaZnik SOP)

Wskaznik ten Fundusz okresla wedtug wzoru jako: SOP = [{T1 — T2)/WAN{]*100%

gdzie:

T1 - oznacza calkowitg wartos¢ wszystkich dokonanych przez Fundusz transakcji nabycia |
zbycia papierdw wartosciowych, instrumentdw rynku pienieznego lub tytuldw uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych lub instytucjach zbicrowego inwestowania,

T2 - pznacza catkowitg wartos< zbytych | odkupionych jednostek uczestnictwa Funduszy,
WAN - oznacza srednig Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu,
t - oznacza okres, za ktory przedstawione sg dane.

Warszawa, 14 marca 2006 r.




NOTA 2 - NALEZNOSCI FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa

na dzien 31.12.2005
( wyrazone w tys. zi.)

31.12.2005 31.12.2004

Z tytutu zbytych lokat - -

Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa - 8
Z tytutu dywidend 9 13
Z tytulu odsetek - 3

Z tytulu posiadanych nieruchomodci, w fym czynszéw - -

Z tytutu udzielonych pozyczek - -

Pozostale - -
9 24

NOTA 3 - ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa
na dzier 31.12,2005
{ wyrazone w tys. 24}

31.12.2005 31.12.2004

Z tytutu nabytych aklywow - -

Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - -

Z tytutu instrumentdw pochodnych - -

Z tytutu wpftat na jednostki uczestnictwa 50 -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 53 24

Z tytutu wyplaty dochoddw funduszu - -

Z tytulu wyptaty przychodow funduszu - -

Z tytulu wyemitowanych obligaciji - -
Z tytuiu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - 48

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -

Z tytutu gwarangji lub poreczen - -
Z tytuiu rezerw 29 25
Pozostale zobowigzania 12 8
144 105




NOTA 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa
na dzien 31.12.2005

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA

Warto$¢ na dzier
bilansowy w danej
walucie w tys. na

Warto$é na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartoéé na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys. na

Warto$s¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

RACHUNKACH BANKOWYCH Wailuta 31.12.2005 na 31.12.2005 31.12.2004 na 31.12.2004
I. Banki:
1. BANK BPH SA PLN 14 14 12 12
2. BANK BPH SA EUR 15 59 - -

73 12

. Wartoss na dzien Wartosé na dzieri

H. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM Warto$¢ na dziert | bilansowy w walucie| Wartosé na dziert | bilansowy w walucie
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH bilansowy w danegj sprawozdania bilansowy w danej sprawozdania
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOQJENIA walucie w tys. na | finansowego w tys. | walucie w tys. na | finansowego w tys.
B!EZACYCH ZOBOWIAZAICE Waluta 31,12.2005 na 31.12.2005 31.12.2004 na 31.12.2004
Il. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych:
1. BANK BPH SA PLN 379 3789 250 250
2. BANK BPH SA EUR 26 78 1 4
3. BANK BPH 8A GBP 2 11 N -
4, BANK 8PH SA CHF 4 9 - .
5. BANK BPH SA SEK - - - -

Iil. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Wartos¢ na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania
finansowego w

1ys.

Ill. Ekwiwalenty srodkéw pienigznych w
podziale na ich rodzaje:




BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa
na dzien 31.12.2005

Nota-5 Ryzyka

1)} Poziom obcigzenia ryzykiem stopy procentowej;

2)

a) Aktywa obcigZone ryzykiem wynikajacym ze stopy procentowe;

Kategoria bilansowa Rodzaj aktywow Wartosc w tys. Udziat w portfelu
z}, (%)

Lokaty notowane na Papiery diuzne stato- | brak 0,00

aktywnym rynku kuponowe i

Lokaty nie notowane | dyskontowe brak 0,60

na aktywnym rynku

Suma 0 0,00

b} Aktywa cbcigzone ryzykiem przeplywdw pienieznych

Kategoria bilansowa

Rodzaj aktywow

Wartosé w tys.
F4

Udziat w porifelu (%)

Lokaty notowane na Papiery diuzne brak 0,00
aktywnym rynku zmienne-kuponowe

Lokaty nie notowane brak 0,00
na aktywnym rynku

Suma 0 0,00

c) Suma a) i b): wartos¢ — 0 tys. zt, udziat w portfelu — 0%

Poziom obcigzenia ryzykiem kredytowym:

a) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie w przypadku nie wywigzania sie ze

zobowigzan
nie dotyczy

b} Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego

Kategoria bilansowa Sktadnik lokat o Wartos¢ w tys. Udziat w portfelu (%)
udziale w portfelu zt
powyzej 5%

L.okaty notowane na brak 0 0

aktywnym rynkuy

Lokaty nie notowane | brak 0 0

na aktywnym rynku

Suma 1] 0,00

c) Caikowite obcigzen

ie ryzykiem kredytowym

Kategoria bilansowa

Rodzaj aktywow

Wartos¢ w tys.
zt

Udziat w portfelu (%)

Lokaty notowane na Nieskarbowe papiery | brak 0
aktywnym rynku diuzne

Lokaty nie notowane Nieskarbowe papiery | brak 0

na aktywnym rynku dtuzne

Suma 0 0,00




3} Poziom obciazenia ryzykiem walutowym:

a) Catkowite obcigzenie ryzykiem walutowym, w tym przypadki znaczacej koncentraciji (*
oznaczone waluty o znacznej koncentracji ryzyka walutowego tj. waluty na ktérych
ekspozycia przekracza 10% WAN)

Waluta Kategoria Rodzaj aktywow Wartoéc w Udziat w
bilansowa tys. zi porifelu (%)
EUR* Srodki pieniezne i | gotowka brak 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane Akcie 3 368 34,48
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Papiery diuzne
nominowane w
walucie
Lokaty nie Papiery diuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma 3 368 34,48
GBpP* Srodki pieniezne i | gotowka brak 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane Akgje 2 482 26,02
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Papiery diuzne
nominowane w
walucie
Lokaty nie Papiery diuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma 2482 26,02
CHF~* Srodki pieniezne i | gotowka brak 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane | Akcje 990 10,38
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Papiery diuzne
nominowane w
walucie
Lokaty nie Papiery diuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma 990 10,38
SEK* Srodki pieniezne | | gotowka brak 0,00
ich ekwiwalenty
Lokaty notowane Akcje 112 1,17
na aktywnym nominowane w
rynku walucie
Papiery diuzne
nominowane w
walucie
Lokaty nie Papiery dtuzne brak 0,00
notowane na nominowane w
aktywnym rynku walucie
Suma 112 1,17
wszystkie waluty 6 952 72,05




4) Podsumowanie poziomu obcigzenia poszczegdinymi ryzykami i pordwnanie do okresu
poprzedniego

Aktywa
. obcigzone . .
Poziom N Poziom . Poziom .
obcigzenia Aktywa ryzykiem obciazenia Wskazanie Kwoty obcigzenia Wskaz;_an;e
P g przephywdw P kategorii lokat jodzwierciediajace - kategorii iokat
aktywow i obcigzone . . aktywow i by . . aktywow i oL
X . X srodkow . . obcigzonych | nie wypelnienie ) . obcigzonych
zobowigzan ryzykiem stopy P zobowiazan : " . zobowigzan :
h . pienigznych - ryzykiem zobowiazan na - ryzykiem
ryzykiem stopy | - procentows; wynikajacych ze ryzykiem kredytowym | dzien bilansowy ryzykiem walutowym
procentowe} stopy Kredytowym walutowym
procentowej
brak brak brak brak brak brak wysoki akcie

Profil ryzyka Funduszu w wymienionych powyzej kategoriach w poréwnaniu do poprzedniego
okresu raportowego nie ulegt istothym zmianom.




NOTA 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa
na drier 31.12.2005

W biezacym ani poprzednim roku bifansowym w portfeiu funduszu nie byte instrumentdw pochodnych

NOTA 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJS STRONY DO ODKUPU
BPH Funduszu Inwestyeyjnege Otwartege Top Europa
na dzien 31,12,2005

W biezgeym ani poprzednim roku bilansowym w portfelu funduszu nie wystgpowaly transakcje z zobowiazaniem do odkupu.

NOTA 8 - KREDYTY | POZYCZKI
8PH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa

I. ZACIAGHNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA WIECEJ KIZ 19
WARTOSCI AKTYWOW FUNDUSZU

wota kredytu/pozyezid w chwill zaclagniecia Kwota Kredytu/poiyezki pozostala do splaty
Nazwa podmiotu Warunki Termi .
. . ermin Zabezpiecz
udzielajacego Sledziba oprocento !
kredyty (pozyerki) wania Spity enia
procentowy
kwota w udziat w kwola w
tys. walucie jednostka| waluta | aklywach tys. walucle |jednostkal waluta

1. BANK BPH 8A  [Krakéw 75 76 109 PLN 1,21 - - 7,301 27-sty-2005
2. BANK BPH SA  [Krakow 132 131839 PLN 2,08 - - 7,30] 27-sty-2005
3. BANK BPH SA _ [Krakéw 79 78977 PLN 1,25 - - 7.30] 27-sty-2005
4. BANK Bi*H SA  Krakéw 95 94 840 PLN 1,63 - - 7,20} 10-mar-2005
5. BANK BP2 8A  (Krakéw 54 64 060 PLN 1,10 - - 7,201 10-mar-2005
8. BANK BPH SA Krakdw 58 58 438 PLN 1,03 - - 7,20} 30-mar-2005
7. BANK BPH SA . Krakéw 118 118 106 PLN 2,05 - - 7,20{30-mar-2005

i. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACE., NA DZIEN ICH UDZIELANIA WIECEJ

NIZ 1% WARTOSCI AKTYWOW FUNDUSZU
Kwota kredyiu/pozyczki w chwili zaciagniecia
Warunki . .
Nazwa podmictu | Siedziba oprocentow Temmin | Zabezple
- spiaty czenia
procentowy ania
kwota w udziat w
tys. walucie jednostka] waluta | akbywach

brak brak brak brak brak brak brak brak brak brak




NOTA-8 WALUTY | ROZNICE KURSOWE

BPH Funduszu iInwestycyjnego Ofwartego Top Europa

na dzien 31.12.2005
{wyrazone w tys. }

1. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSY jednosika waluta 31.12.2005
I. Aktywa W tys.
1.5rodki pientezne wlys
w walucie sprawozdania finansowego w fys.
w walutach obcych po przeliczeniu na walute sprawczdania finanjw tys.
w walucie obcej W iys. EUR 15
w walucie sprawozdania finansowego W iys. PLN 58
2. Odsetki W tys. -
w walucie obcej W tys. -
w walucie sprawozdania finansocwego w tys, -
3. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku w tys. -
w walucie obcej w lys. EUR 873
w walucie sprawozdania finansowego w lys. PLN 3 368
w walucie obcej w tys, GBP 441
w walucie sprawozdania finansowego w tys. PLN 2482
w wallcie obcej w lys. CHF 398
w walucie sprawozdania finansowego w iys. PLN 580
w walucie obcej w lys. SEK 273
w walucie sprawozdania finansowego w ys. PiLN 112
4. Skiadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym W tys. EUR 595
w walucie obeej wtys. PLN 244
w walucie sprawozdania finansowege w tys. -
5. Naleznoéci z iyt dywidend w tys. -
w walucle obcej w tys. GEBP 2
w walucie sprawozdania inansowego w tys, PLN 9
1. Zobowigzania w iys. -
1. Z tytubu edkupionych iednostek uczestnictwa w iys. -
w walucie obeej w tys. EUR 10
w walucie sprawozdania finansowego W tys. PLN 39
2. Z tyiutu wplat na jednostki uczestnictwa W iys.
w walucie obcej W iys.
w walucle sprawozdania finansowego wiys.
Razem wtys,
il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU
Dodatnie
réznice Ujemne réznice
kursowe kursowe
Zrealizowan
Skiadniki lokat e NiezrealizowaneiZrealizowane Niezrealizowane
Akcie - - 168 552
Warranty subskrypcyine - - - -

Prawa do akcji

Prawa peboru

Kwity depozyiowe

Lisly zastawne

Ciuzne papiery wartosciowe

instrumenty pochodne

Udzialy w spdlkach z ograniczong odpowiedziaino$cia

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyine

Tyiuly uczestnictwa emitowane przez instyiucje wspdinego inwest

Wierzytelnodci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

1L, SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA

kurs w
stosunku do

SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO z waluta
30.12.2005 38598 [EUR
30.12.2005 5,6253|GBP
30.12.2005 2,4788|CHF
30.12.2005 0,4097 |SEK




NOTA-10 DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

BPH Funduszu inwestycyinego Otwartego Top Europa
na dzien 31.12.2005

31.12.2005

31.12.2604

ZREALIZOWANY 1 NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA} ZE
ZBYCIA LOKAT

Wartosc rrealizowanegoe
zysku {straty} ze zbycia
lokat w tys. =t

Wzrost {spadek)
niezrealizowanego
zyshku z wyceny
aktywow w tys. zk

Wartosc
zrealizowanego
zysku {siraty) ze
zhycia lokat w tys.
zt.

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
Zysku z wyceny
aktywdw w tys, zh,

Srodki pieniezne i ch ekwiwalenty

Naleznosci

Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do
odkupu

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym

Diuzne papiery wartosciowe

Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym

Diuzne papiery wartosciowe

Nieruchomosci

Pozostale

. 14

843

- 1958

225

WYPLACONE DOCHODY FUNDUSZU

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczymw
tys.

Wyptacone przychody z lokat:

Dywidendy i inne udzialy w zyskach

Przychody odsetkowe

Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci

Dodatnie saldo réznic kursowych

Pozostate:

Wy placony zrealizowany zysk ze zbycia lokat

WYPLACONE PRZYCHODY ZE ZBYCIA LOKAT

Wartosc w okresie
sprawozdawczym w tys.

Udziat w aktywach w
dniu wypiaty

Udziat w aktywach
netto w dnik

wyptaty

Walyw na wartosé
aktywow w iys,

Wpiyw na
wartos aktywdw
netto w tys.

Przychody ze zbycia lokat funduszu aktywow niepublicznych:

Fundusz nie wyplaca dochoddw swoim uczestnikom




NOTA 11 - KOSZTY FUNDUSZU

BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa

na dzien 31.12.2005

31.12.2005

31.12.2004

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

Wartos¢ w okresie
sprawozdawczym
w tys. zt.

Wartosé w okresie
sprawozdawczym
W tys. zt.

Wynagrodzenie dla podmiotdw prowadzgcych dystrybucie

Optaty dla depozytariusza

Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu

Oplaty za zezwclenia oraz rejestracyjne

Uslugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

Uslugi prawne

Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

Koszly zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Pozostale:

Wartos¢ w okresie

Wario§¢ w okresie

Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym | sprawozdawczym
wtys. zi w tys, zi.
Czes$t stala wynagrodzenia 261 385

Czesc wynagrodzenia uzalezniona od wynikow funduszu

Ill. KOSZTY FUNDUSZU AKTYWOW NIEPUBLICZNYCH ZWIAZANE
BEZPOSREDNIO ZE ZBYTYM! LOKATAMI

Wartos¢ w okresie
sprawczdawczym
w tys.

Warto$é w okresie
sprawozdawczym
W tys.

1, (zbyty skiadnik lokat)

a) (koszty zwigzane ze zbytym skiadnikiem lokat)

NIELIMITOWANE KOSZTY OPERACY.JNE

Wartos¢ w ckresie

Wartos¢ w okresie

sprawozdawczym | sprawozdawczym
w tys. zi. wtys. zi
Prowizje i oplaty bankowe 5 10
Prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych 46 38
Podatki i optaty wynikajgce z przepiséw prawa 20 7
Podatek od dywidend 23 69
94 124
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE
Ujemne saldo réznic kursowych 79 97
Koszly odsetkowe - 1
79 98




NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
BPH Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Top Europa

31.12.2005 31.12.2004 31.12.2003
Wartosé aktywow netto na koniec roku obrotowego 9 504 796,74 6 682 860,64 13 625 097,00
Warto$¢ aktywdw nette na jednostke uczestnictwa na
koniec roku obrotowego w PLN 85,75 59,82 68,82
Wartos¢ aktywdw nette na jednostke uczestnictwa na
koniec roku obrotowego W EUR 17,0346 14,6654 -

Wartosé aktywow netto na poszczegdine kategorie

jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego w
PLN 65,75 58,82 68,82

Wartosé aktywow netto na poszczegéine kategorie
jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego w
EUR 17,0346 14,6654 -




informacja dodatkowa
BPH FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO TOP EUROPA

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

W biezacym okresie sprawozdawczym zostaty uwzglednione koszty Funduszu dotyczgce publikacji w
Monitorze ,B” sprawozdania finansowego Funduszu za rok 2004, Platnosci z tego tytulu dokonano w
miesigcu czerwcu 2005 roku na podstawie faktury. W 2004 roku w ksiegach Funduszu nie zostata
utworzona rezerwa na dang kategorie kosztow.
Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie zarejestrowano zZadnych znaczacych zdarzen, kiére wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu.

bilansowym, a

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

BILANS
przed przeksztaiceniem po przekszialceniu
31.12.2004 31.12.2004
I. AKTYWA 67878 L AKTYWA 6 788
1. Lokaty 6 752,2 1. Srodki pienigzne 12
Akcje 67112 2. Naleznosci 24
3. Transakgje przy zobowigzaniu sie
CObligacie 410 drugiej stronu do odkupu -
. 4. Skiadnik: lokat notowane na akiywnym
2. Srodki pieniezne 12,0 rynku, w tym: 6752
Rachunki bankowe 12,0 Diuzng papiery wartosciowe 41
4. Skiadniki iokat nienotowane na
3. Naleznosgci 238 akiywnym rynku, w tym: -
H. ZOBOWIAZANIA 1049 Diuzne papiery wartodciowe -
I, AKTYWA NETTC 6682,9 II. ZOBOWIAZANIA 105
ill. AKTYWA NETTO 6 683
RACHUNEK WYNIKU
przed przeksztalceniem po przeksztaiceniu
01.01.2004 - 01.01.2004 -
31.12.2004 31.12.2004
|. PRZYCHODY Z LOKAT 565,4 I. PRZYCHODY Z LOKAT 565
1. Odsetki 27 1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 529
2. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 529,2 2. Przychody odsetkowe, w tym 36
3. Odpis dyskonta - Odsetki od depozytow i rachunkow 34
4. Odsetki od depozytdw i rachunkow 335 Odsetki 3
1. KOSZTY OPERACYJNE 920,6 {Qdpis dyskonta -
lLimitowane koszty operacyjne, w tym 59%,2 II. KOSZTY FUNDUSZU 921
Wynagrodzenie Towarzystwa 2847 Limitowane koszty operacyjne, w tym 699
Nielimitowane koszty operacyine 2214 Wynagrodzenie Towarzystwa 385
Amortyzacja premil - Nielimitowane koszty operacyjne, w tym 222
Odsetki od zaciggnietych kredytdw i Cdsetki od zaciggnietych kredytéw i
pozyczek 08 poiyczek 1
Podatek od dywidendy 69,1 Pcdatek od dywidendy 689
Ujemne saldo roznic kursowych 96,9 Ujemne saldo réznic kursowych a7
Podatki | oplaty wynikajgce z przepiséw Podatki i optaty wynikajace z przepisdw
prawa 6,7 prawa 7
Prowizie i optaty bankowe 9.8 Prowizje i optaty bankowe 10
Prowizie i oplaty na rzecz instytucji Prowizje i oplaty na rzecz instytucji
depozytowych | rozliczeniowych 38,0 depozytowych { roziiczeniowych 38
IV, KOSZTY QPERACYINE NETTO 826,8 IV, KOSZTY OPERACYJNE NETTO 827
VIL WYNIK Z OPERAUII 19946 VIl WYNIK Z CPERACMH - 1995




Dane poréwnawcze za poprzednie okresy sprawozdawcze (dane po przeksztafceniu) zostaty
przegrupowane zgodnie z formatem sprawozdania wynikajacym z Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 8.10.2004 r. W sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Nie zostaly dokonane zadne korekty.

Dokonane korekty biedow podstawowych

W okresie sprawozdawczym zarejestrowano nastepujace przypadki, w kidrych niezbedne bylo
dokonanie korekiy w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Data skorygowanej Data WANJU WANJU Przyczyna korekty
wyceny ogloszenia przed po

korekty korekta  korekcie

wyceny
2005-04-22 2005-04-25 62,03 62,02 gzﬂ?ﬁzﬁiﬁ%ﬁ&?ﬁaﬁé;o ksiag
2005-05-11 2005-05-31 62,28 62,30 Bledna informacja o dywidendzie
2005-05-12 2005-05-31 62,06 62,08 Btedna informacja o dywidendzie
2005-05-13 2005-05-31 62,51 62,52 Bledna informacja o dywidendzie
2005-05-16 2005-05-31 62,60 62,61  Bledna informacja o dywidendzie
2005-05-17 2005-05-31 62,72 62,73  Bledna informacja ¢ dywidendzie
2005-05-18 2005-05-31 63,25 63,26 Btedna informacja o dywidendzie
2005-05-19 2005-05-31 62,97 62,98 Biedna informacja o dywidendzie
2005-05-20 2005-05-31 62,99 63,01 Btedna informacia o dywidendzie
2005-05-23 2005-05-31 63,74 63,76  Btedna informacja o dywidendzie
2005-05-24 2005-05-31 63,55 63,57 Biedna informacja o dywidendzie
2005-05-25 2005-05-31 63,42 63,43 Btedna informacja o dywidendzie
2005-05-27 2005-05-31 63,70 63,71  Bledna informacia o dywidendzie

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszenia zbywania i odkupywania jednostek
uczestnictwa oraz zawieszenia w dokonywaniu wyceny Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapiy przypadki nierozliczenia sie transakeji zawieranych przez
Fundusz.




Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym ( w tys. zl.}

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Akcje -14
Prawa poboru 1
Cbiligacje -1
Zrealizowany zysk (strata) — razem - 14

Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat

Akcje 842
Obligacie 1
Wzrost/Spadek niezrealizowanego zysku (straty) — razem 843

Dane dotyczace podatkow i oplat

Fundusz posiada osobowosé prawng, w zwigzku z czym podlega przepisom Ustawy o podatku
dochodowym od os6b prawnych. Zgodnie z art. 8 ust, 1 pkt. 10 Ustawy o podatku dochodowym od
0s6b prawnych, zwalnia sie od podatku dochodowego fundusze inwestycyjne utworzone na podstawie
Ustawy o funduszach inwestycyjnych.

Zgodnie z Ustawa z dnia 21 listopada 2001 r. 0 zmianie ustawy o podatku dochodowym od 0s6b
fizycznych oraz ustawy o zryczaftowanym podatku dochodowym od niektorych przychoddw
osigganych przez osoby fizyczne (Dz. U. 2001 nr 134 poz. 1508) od dochodu z tytutu udziatu w
funduszach inwestycyjnych jest pobierany w formie ryczattu podatek w wysokosci 19 % wyplacanej
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, ktdry zawart stosowng umowe przed 01 grudnia 2001 r. {art. 52a ust. 1 pk! 3).

Dochody Funduszu z tytulu obrotu papierami wartosciowymi wchodzgcymi w sktad Indeksu Dow
Jones Stoxx Large Cap index moga podlegac opodatkowaniu.

Fundusz w okresie sprawozdawczym zaptacit podatek z tytulu naleznej dywidendy w wysokosci
23 tys. PLN.
W okresie sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 19 tys. zi,

Warszawa, 14 marca 2006 r. Prezeas Zﬁ;’égéu




BPH TFIS.A.
ul. E. Plater 533
00-113 Warszawa

Bank™BPH

Zastgpca Dyr. Dep. Powierniczego

Michatl Szemraj

Oswiadczenie Depozytariusza

Bank BPH

S.A. wypehiajac

Telefon Data
(22)531-94-88 14 marca 2006

obowigzki depozytartusza dla BPH Funduszu

Inwestycyjnego Otwartego Top Europa (.Fundusz™) potwierdza zgodnos$é danych

dotyczgcych stanow aktywdw zawartych w sprawozdaniu finansowym Funduszu, w tym

w szczegdlnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach pienieznych 1 rachunkach papierdw

wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywdéw wynikajacych, za okres sprawozdawczy

01.01.2005 — 31.12.2005, ze stanem faktycznym na dzien bilansowy 31 grudnia 2005 r.

Departament Powierniczy
ul. Towarowa 253
00-858 Warszawa

tel.: +45 22 531 34 48
faks: +48 22 531 94 97
e-mail; DPC@bph.p!
Internat: www.bph.p!

Bank BPH Spoifka Akcyjna
Al Pokoju 1, 31-548 Krakow

KRS 0000010260 Sad Rejonowy
da Krakowa Srodmisscia,

Wydziat Xi Gospodarezy Krajowego
Rejestru Sadowego

Kapitat akcyiny subskrybowany
i wptacony 143.581.150,00 zi

Zarzgd

Prezes Zarzadu:
Jézef Wancer

Wiceprezesi Zarzauu:

Mirostaw Bontecki, Mariusz Grendowicz,
Anton Knett, Niels Lundorff,

Katarzyna Niezgoda, Wojciech Sobieraj

A Member of HVB Group





