OPINIA BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Rynku Pienieznego

PrzeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego BPH Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Rynku Pienieznego (,Fundusz”) z siedzibg
w Warszawie, ulica Emilii Plater 53, obejmujacego:

— wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 roku wykazujacy aktywa netto
w kwocie 31.005,0 tys. ztotych,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia
2004 roku wykazujacy dodatni wynik z operacji netto (zysk) w kwocie
2.519,3 tys. ztotych,

— zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2004 roku do
31 grudnia 2004 roku, wykazujgce zmniejszenie aktywdéw netto w kwocie
30.275,2 tys. z,

— rachunek przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2004 roku do
31 grudnia 2004 roku wykazujacy zmniejszenie Srodkdw pienieznych netto
w kwocie 228,0 tys. ztotych,

— zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2004 roku wykazujace lokaty
w kwocie 30.687,3 tys. ztotych,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedzialnos¢
ponosi Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”). Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii
o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci
ksigqg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy
stosownie do postanowien:

— rozdziatu 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 Rewidentéw w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyskal racjonalng, wystarczajacg podstawe do wyrazenia
opinii, czy sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bteddéw. Badanie
obejmowato w szczegdlnosci sprawdzenie - w duzej mierze metodg wyrywkowa,
- dowodéw i zapisow ksiegowych, z ktorych wynikajg kwoty i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, a takze ocene zastosowanych zasad (polityki)
rachunkowosci, dokonanych przez Zarzad Towarzystwa znaczacych szacunkéw
oraz 0golng ocene prezentacji sprawozdania finansowego. JesteSmy przekonani,
ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnito nam wystarczajgcq podstawe
do wyrazenia opinii.

W naszej opinii zbadane sprawozdanie finansowe BPH Specjalistyczngo Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Rynku Pienieznego za rok obrotowy 2004 zostato
sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach:

— zgodnie co do formy i tresci z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci, rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 8 pazdziernika
2004 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych dajacym paragrafem 4 punkt 1 oraz 2 mozliwosc
sporzadzenia sprawozdania finansowego zgodnie z rozporzgadzeniem Ministra
Finansow z dnia 10 grudnia 2001 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz Statutu Funduszu,

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

— na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny
sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2004 roku, jak tez jego wyniku z operacji w okresie
od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku.

Nie zgtaszajac dalszych zastrzezen co do prawidlowosci rzetelnosci zbadanego
sprawozdania finansowego zwracamy uwage na nastepujacy fakt.
W art. 178 ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 roku
zostaty okreslone wymagania, jakie powinien spetnia¢ fundusz rynku
pienieznego. Na dzien 31 grudnia 2004 roku wymagania te nie byty spetnione
przez Fundusz. Ze wzgledu na fakt, iz Fundusz zostat utworzony przed zmiang
ustawy zgodnie z art. 322 jest on zobowigzany do zmiany statutu w ciggu roku
od dnia jej wejscia w zycie.



Ponadto stwierdziliSmy, ze informacje zawarte w liscie Zarzadu Towarzystwa
skierowanym do  Uczestnikow  Funduszu, zaczerpniete  bezposrednio
ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Bieglty rewident:

Alina Domostawska 0soby reprezentujgce podmiot
Nr ewid. 679

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

Warszawa, 31 marca 2005 roku



Warszawa, 31 marca 2005 r.
Szanowni Panstwo,
Mamy przyjemnos¢ przedstawi¢ Panstwu sprawozdania finansowe nastgpujacych funduszy inwestycyjnych

zarzadzanych przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od 1 stycznia do 31 grudnia
2004 roku.

n BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rynku Pieni¢znego (do 28 kwietnia 2004
roku dziatajacy pod nazwa CA IB Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rynku
Pienigznego),

n BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy (do 28 kwietnia 2004 roku dziatajacy pod nazwa
CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy),

" BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji (do 28 kwietnia 2004 roku dziatajacy pod nazwa
CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji),

. BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji (do 28 kwietnia 2004 roku
dziatajacy pod nazwa CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji)

. BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych Obligacji (do 28 kwietnia
2004 roku dziatajacy pod nazwa CA IB Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych
Obligac;ji)

. BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu (do dnia 28 kwietnia 2004 roku
dziatajacy pod nazwa CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu)

. BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego Zarzadzania (do 28 kwietnia
2004 roku dziatajacy pod nazwa CA IB Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego
Zarzadzania),

n BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji (do 28 kwietnia 2004 roku dziatajacy pod nazwa
CA 1B Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji),

. BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa (do 28 kwietnia 2004 roku dziatajacy pod
nazwg CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa),

. BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Ameryka (do 28 kwietnia 2004 roku dziatajacy pod

nazwa CA IB Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Ameryka).

Na dzien 31 grudnia 2004 roku laczna warto$¢ aktywow netto ww. funduszy wyniosta 1,20 mld PLN, za$
laczna warto$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez BPH Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych SA wyniosta 1,47 mld PLN.

Ponizej przedstawiamy podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej poszczegolnych funduszy.

BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rynku Pieni¢znego

Fundusz lokowat aktywa w instrumenty rynku pienig¢znego, tj. instrumenty, ktérych termin zapadalnosci lub
okres odsetkowy nie przekracza jednego roku. W 2004 roku BPH SFIO Pieni¢zny uzyskal wyniki plasujace
go w pierwszej potowie rankingu funduszy rynku pieni¢znego, osiagajac roczna stopg zwrotu na poziomie
4,92%. W pierwszych trzech kwartalach 2004 roku obserwowali§my wzrosty rentownosci papierow
skarbowych w zwiazku z podwyzkami stop procentowych NBP. Zarzadzajacy redukowat udziat obligacji o
statym kuponie i zwigkszal zaangazowanie w instrumenty zmiennokuponowe. Aktywa Funduszu lokowane
byly takze w nieskarbowe papiery dtuzne, takie jak listy zastawne emitowane przez banki hipoteczne,
obligacje municypalne czy tez dtug korporacyjny emitentow posiadajacych tzw. rating inwestycyjny.



BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Skarbowy

Fundusz lokowatl aktywa w instrumenty o terminie zapadalnosci lub okresie odsetkowym do jednego roku.
Polityka inwestycyjna Funduszu zaktada utrzymywanie wysokiego poziomu bezpieczenstwa inwestycyjnego,
CO oznacza ograniczone zaangazowanie w inne niz skarbowe papiery diuzne. Z uwagi na negatywny
sentyment panujacy na lokalnym rynku dtugu przez wigksza cz¢$¢ 2004 roku, rowniez w portfelu Funduszu
zredukowano udziat obligacji o stalym kuponie. Roczna stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa
Funduszu wyniosta 4,79%.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji

Fundusz lokowat swoje aktywa gtownie w polskie obligacje skarbowe. Pierwsza potowa 2004 roku
przyniosta kontynuacje stabej koniunktury na rynku polskiego dhugu, ktorej przyczynami byty m.in.
wydarzenia na scenie politycznej, przyspieszenie wzrostu gospodarczego w zwiazku z przystapieniem Polski
do Unii Europejskiej, zwigkszajace si¢ obawy co do wzrostu inflacji, zmiana nastawienia Rady Polityki
Pienigznej z neutralnego na restrykcyjne i nastgpujace po tym podwyzki stop procentowych o 125 pb., a takze
obnizka oceny inwestycyjnej dtugu krajowego Polski przez migdzynarodowa agencj¢ ratingowa Fitch (z A+
do A).

Od wrzesnia 2004 roku obserwowali$my zmiang sentymentu na pozytywny oraz znaczne spadki rentownosci
obligacji przede wszystkim w zwiazku z umacniajacym si¢ ztotym, zmniejszeniem ryzyka politycznego oraz
pozytywnymi wynikami z wykonania budzetu, wynikajacymi przede wszystkim ze znacznych wptywow z
prywatyzacji.

Odpowiednie stosowanie tzw. timingu pozwolito na uzyskanie przez Fundusz rocznej stopy zwrotu w 2004
roku na poziomie 5,99%.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Europejskich Obligacji

Fundusz inwestowat gléwnie w dtuzne papiery wartoSciowe emitowane przez europejskie spotki, a wycena
wartosci aktywow netto Funduszu dokonywana byta w EUR i PLN. W 2004 roku na rynku europejskich
obligacji panowata dobra koniunktura. W dalszym ciagu utrzymywal si¢ wzrost gospodarczy panstw
europejskich. Istotne znaczenie miata rowniez warto$§¢ wskaznika zaufania niemieckich konsumentéw oraz
przedsigbiorcoéw, ktory byt nieco wyzszy od oczekiwanego. Warto$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu w
okresie sprawozdawczym spadta o 11,01% (wycena w EUR) i spadta o 9,71% (wycena w PLN). Na
negatywna zmian¢ wartosci jednostki wycenianej w ztotych miato wptyw umocnienie si¢ waluty krajowej w
stosunku do EUR.

BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Dolarowych Obligacji

Fundusz inwestowal przede wszystkim w amerykanskie papiery skarbowe. Niewielki udziat w portfelu
Funduszu stanowity dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez europejskie spotki i denominowane w
dolarach amerykanskich. Wycena wartosci aktywow netto dokonywana byta w USD i PLN. Koniec roku
przyniost niewielkie wzrosty cen rzadowych obligacji amerykanskich. Wplyw na to miaty takie czynniki jak:
wzrost stop procentowych, silnie stabnacy dolar amerykanski, umiarkowany wzrost gospodarki Standéw
Zjednoczonych. Warto$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu w okresie sprawozdawczym wzrosta o 4,63%
(wycena w USD), a w przypadku wyceny w zlotych ulegta zmianie o —18,50%. Przyczyna takiej zmiany
byto umocnienie si¢ waluty krajowe;j.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu

Fundusz lokowal aktywa gtownie w polskie akcje i obligacje, przy czym udziat akcji mogl wynosié¢
maksymalnie 40%. Dzigki utrzymujacej si¢ dobrej koniunkturze na polskim rynku papieréw dtuznych w
drugiej potowie 2004 roku, wynikajacej gldwnie z zakonczenia cyklu podwyzek stop procentowych oraz
kontynuacji wzrostu gospodarczego oraz w zwiazku z pozytywnym rozwojem sytuacji na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA Wartos¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa Funduszu wzrosta w
ostatnim roku o 10,69%.



BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnego Zarzadzania

Fundusz realizowat polityke aktywnego zarzadzania, w zwiazku z tym stopien zaangazowania w
poszczegolne segmenty polskiego rynku kapitatowego, tj. gtownie akcje i obligacje skarbowe byt zmienny i
zalezny od oceny potencjalnych stop zwrotu w stosunku do ponoszonego ryzyka. W prezentowanym okresie
srednie zaangazowanie w akcjach wynosito 50%, co gldwnie wobec dobrej koniunktury na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA pozwolilo na wzrost wartosci jednostki uczestnictwa o 15,23%.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji

Fundusz inwestowal glownie w akcje renomowanych spotek notowanych na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA, a ich udziat w portfelu utrzymywany byt na poziomie wyzszym niz 70%.
Dobra koniunktura na rynku akcji, spowodowana w glownej mierze wzrostem zainteresowania GPW przez
inwestorow zagranicznych oraz krajowych inwestorow indywidualnych, szczegolnie po udanej prywatyzacji
PKO BP S.A. przyczynity si¢ do osiagnigcia satysfakcjonujacej rocznej stopy zwrotu na poziomie 25,76%.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Ameryka

Fundusz inwestowatl gtownie w akcje amerykanskich renomowanych spotek wchodzacych w sktad indeksu
S&P100 (100 najwigkszych spotek notowanych na gieldzie w Nowym Jorku). Akcje notowane sa na gietdach
amerykanskich w USD, natomiast Fundusz wycenia je w PLN. Na tle wzrostu gospodarki amerykanskiej,
silnym ostabieniem dolara amerykanskiego wzgledem Euro i Yena, wahan cen surowcow oraz zagrozeniem
podwyzkami stop procentowych na gietadach amerykanskich panowaty umiarkowane wzrosty w 2004 roku.
W okresie sprawozdawczym warto$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu wyceniana w dolarach amerykanskich
wzrosta o 4,23%, natomiast warto$¢ jednostki uczestnictwa wyceniana w PLN spadta o 18,81%. Powodem
takich r6znic byto wspomniane powyzej istotne umocnienie si¢ waluty polskie;j.

BPH Fundusz Inwestycyjny Otwarty Top Europa

Fundusz inwestowat gléwnie w akcje spotek europejskich, wchodzacych w sktad Dow Jones Stoxx Large
Cap Index (50 najwigkszych spolek 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 umiarkowanie dobra.
Ostatecznie warto$¢ jednostki uczestnictwa Funduszu na koniec roku 2004 spadta o 13,40 % (wycena w
PLN) i spadta o 14,65% (wycena w EUR).

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

Z wyrazami szacunku,



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. Nr 121, poz 591, z pézniejszymi zmianami) oraz zgodnie
z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2001 roku ,W sprawie szczegdlnych zasad

rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” ( Dz. U. nr 149, poz. 1670 ).

Przedstawione sprawozdanie obejmuje:

e Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

e Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 roku wykazujacy aktywa netto w wysokosci
31 005,0 tys. PLN,

e Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku
wykazujgcy dodatni wynik z operacji 2 519,3 tys. PLN,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Rachunek przeptywdw pienieznych,

e Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzieh 31 grudnia 2004 roku o wartosci rynkowej 30 687,3 tys.
PLN,

e Dodatkowe informacje i objasnienia.

Wprowadzenie

BPH Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rynku Pienieznego, dalej zwany Funduszem, jest
zarzadzany przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka 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 Spétka Akcyjna
(Repertorium A. 646/2004) na BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka 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.

Decyzjg nr DFN-409/3-12/99 z dnia 5 marca 1999 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gield
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, VII 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.



Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz _stosowane ograniczenia inwestycyjne

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

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

Fundusz inwestuje w zbywalne papiery wartosciowe oraz wierzytelnosci pieniezne o terminie
wymagalnosci nie dtuzszym niz rok, waluty oraz listy zastawne emitowane przez banki hipoteczne (ktére
spetniajg wymogi instrumentdw rynku pienieznego).

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

Oprécz instrumentéw dituznych emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski, Fundusz moze inwestowac¢ w wierzytelnosci emitowane przez instytucje samorzadowe,
przedsiebiorstwa itp. Wprawdzie rentownos$¢ ww. instrumentéw jest zwykle wyzsza od tej jakg
charakteryzujg sie skarbowe instrumenty dtuzne (obligacje i bony skarbowe), wystepuje tu jednak
pewne ryzyko niesptacenia naleznosci, nieterminowej sptaty lub mniejszej ptynnosci. Przy
podejmowaniu decyzji o inwestycji w tego rodzaju instrumenty, Towarzystwo bedzie dazy¢ do
zminimalizowania ryzyka niesptacenia srodkéw poprzez ocenianie na biezaco emitentéw papieréw
wartosciowych, jak tez bedzie poszukiwaé emitentow oferujgcych jak najkorzystniejsza relacje
dochodu do ryzyka.

Przy ocenie inwestycji w wierzycielskie papiery wartosciowe dokonuje sie analizy poziomu ptynnoSci
sektora bankowego, ksztattowanie sie krzywej dochodowosci rynku pienieznego, oczekiwania rynku
dotyczace ksztattowania sie krétkoterminowych stép procentowych, ksztattowanie sie wskaznikow
CPI, PPI, inflacji bazowej oraz oczekiwan inflacyjnych jako gtéwnych czynnikéw determinujacych
decyzje NBP o poziomie stép procentowych, jak réwniez poziom deficytu budzetowego determinujacy
podaz papieréw skarbowych.

Podejmujac decyzje inwestycyjne zwraca sie uwage na ptynno$c i kapitalizacje poszczegdlnych
instrumentéw w celu mozliwie szybkiego i efektywnego przemieszczania $rodkéw w kierunku

instrumentéw dtuznych oferujacych lepsze stopy zwrotu.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004

roku. Dniem Bilansowym jest 31. 12. 2004 roku.

Kontynuacja dziatalnosci

Ponizsze sprawozdanie finansowe sporzgdzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz. Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego nie ujawnity sie zadne przestanki Swiadczgace o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci
przez Fundusz, w zwigzku z czym sprawozdanie sporzgdzono w oparciu o zasade kontynuacji

dziatania.



Opis

A. Podstawowe zasady rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego  Otwartego Rynku
Pienieznego na dzien 31 grudnia 2004 roku zostato sporzgdzone na podstawie przepiséw ustawy z
dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowo$ci oraz zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow z

dnia 10 grudnia 2001 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

1 Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

1. Zapisy w ksiegach rachunkowych Funduszu dokonywane sg na podstawie dowodow ksiegowych.
Operacje dotyczace poszczegodlnych sktadnikow aktywow i pasywow Funduszu ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sq wyrazone, a takze w walucie
polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dzieh ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych.

3. Jezeli realizacja umowy, o ktérej mowa w art. 7 ust. 3 ustawy — Prawo o publicznym obrocie
papierami wartosciowymi, jest objeta systemem gwarantujgcym prawidtowe wykonanie
zobowigzan, o ktérych mowa w art. 137 ust. 2 tej ustawy, to w przypadku gdy Fundusz zbywa
badZz nabywa papiery warto$ciowe — papiery warto$ciowe bedace przedmiotem tej umowy ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych jak papiery warto$ciowe zbyte /nabyte w dacie zawarcia tej umowy.

4. Jezeli realizacja umowy, o ktérej mowa w art. 7 ust. 3 ustawy — Prawo o publicznym obrocie
papierami wartosciowymi, nie jest objeta systemem gwarantujgcym prawidtowe wykonanie
zobowigzan, o ktérych mowa w art. 137 ust. 2 tej ustawy, to w przypadku gdy Fundusz zbywa
badZz nabywa papiery wartosciowe — papiery warto$ciowe bedace przedmiotem tej umowy ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych jak papiery wartosciowe zbyte /nabyte w dacie rozliczenia tej
umowy.

5. W przypadku gdy na rynkach zagranicznych przyjete sg odmienne niz pkt. 3 i 4 zasady dotyczace
realizacji uméw z tytulu kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych lub innych praw
majatkowych w  szczegodlnosci zwigzane z funkcjonowaniem systemu depozytowo-
rozliczeniowego, papiery i prawa te ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odpowiednio w dniu
uzyskania dokumentu potwierdzajgcego dokonanie odpowiedniego zapisu na rachunku papieréw
wartosciowych lub w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajgcego istnienie oraz wartosé tych
praw.

6. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedtug ceny nabycia,
obejmujacej prowizje maklerska.

7. W przypadku dtuznych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w
stosunku do ich wartosci nominalnej i wartosci naliczonych odsetek ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych odrebnie.

8. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien

ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.



10.

11.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg , najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze ”,
polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika
lokat a w przypadku instrumentéw wycenianych metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej uwzgledniajacej odpowiednio odpis dyskonta Iub
amortyzacje premii.

Przychody z lokat obejmujg w szczegodlnosci dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku
z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne
udziaty w zyskach, odsetki oraz odpis dyskonta.

Koszty operacyjne funduszu obejmujg w szczegdlnosci ujemne saldo réznic kursowych powstate
w zwigzku z wyceng srodkdéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych,
odsetki oraz amortyzacje premii.

Koszty operacyjne ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w  wysokosci przewidywanej. W
przypadku kosztow operacyjnych tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z tytutu
kosztow operacyjnych zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Koszty naliczane sg kazdego
dnia od WAN z poprzedniego Dnia Wyceny i rozliczane sg przez Fundusz do 15-go nastepnego
miesigca kalendarzowego.

Do dnia 28 lipca 2004 roku ze srodkéw Funduszu pokrywane byty takie koszty jak: optaty dla
Depozytariusza i Agenta Transferowego, prowizje maklerskie i bankowe, koszty obstugi prawnej
Funduszu i prowadzenia rachunkowosci Funduszu, doradcéw podatkowych i biegtych rewidentow,
koszty dziatalnosci marketingowej i dystrybucji, koszty zwigzane z oferowaniem i prowadzeniem
pracowniczych  programéw  emerytalnych oraz  plandw  oszczednosciowych,  koszty
upowszechniania informacji i wymaganych przez prawo publikacji, podatki i inne obcigzenia
naktadane przez wtasciwe organy panstwowe w zwigzku z dziatalnoscig Funduszu. Za wyjatkiem
prowizji maklerskich oraz podatkéw i innych obcigzen natozonych przez wiasciwe organy
panstwowe w zwigzku z dziatalnoscig Funduszu, wynagrodzenie TF| za zarzadzanie Funduszem
(maksymalnie do wysokosci 0,6% w skali roku od $redniej rocznej WAN Funduszu w danym roku) i
wczesniej okreslone koszty nie mogty przekroczy¢ tacznie 1,3% w skali roku od $redniej rocznej
WAN. Towarzystwo mogto pokrywa¢ koszty Funduszu z wtasnych srodkéw. TFI pokrywato koszty

przekraczajgce limit wskazany z wiasnych Srodkow.

Od dnia 29 lipca 2004 roku Fundusz pokrywa z wiasnych srodkéw nastepujace koszty i wydatki
zwigzane z dziatalnoscig Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem;
optaty i prowizje maklerskie; prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytow i
pozyczek zaciggnietych przez Fundusz; podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa; prowizje i
opfaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych; koszty likwidacji Funduszu w tym
wynagrodzenia likwidatora Funduszu w maksymalnej wysokosci 100 000 PLN. Koszty zwigzane z

dziatalnoscig Funduszu wyzej nie wymienione pokrywane sg przez Towarzystwo.

Za zarzadzanie Funduszem TFI otrzymuje wynagrodzenie ze srodkéw Funduszu maksymalnie do
wysokosci 1,3% w skali roku od $redniej rocznej WAN Funduszu w danym roku. Jedynym kosztem

limitowym Funduszu od dnia 29 lipca 2004 roku jest wynagrodzenie za zarzadzanie.



12. Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu ustalana jest w Dniu Wyceny, to jest w dniu , w ktérym odbywa

sie sesja na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A..

2 Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku finansowegqo

1. Aktywa Funduszu bedace przedmiotem notowan na rynku zorganizowanym wycenia sie, a
zobowigzania zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku ustala sie wedtug wartosci
rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

2. Aktywa Funduszu nie bedace przedmiotem notowan na rynku zorganizowanym wycenia sie, a
zobowigzania zwigzane z dokonywaniem transakcji na takim rynku ustala sie wedtug wartosci
godziwe;j.

3. W dniu wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedlug stanéw odpowiednio
aktywow i zobowigzan oraz okreslonych w pkt. 4 odpowiednio kursoéw, cen i wartosci z dnia
poprzedniego.

4. Papiery wartosciowe notowane na rynku zorganizowanym wyceniane sg w oparciu o ostatni kurs
zamkniecia w systemie notowan ciggtych.

5. Zagraniczne papiery wartosciowe wyceniane sg w walucie kraju notowania i wykazuje sie w
walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dzien, o ktérym mowa w pkt.3.

6. Srodki pieniezne, naleznosci i zobowigzania wykazuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a
takze w walucie polskiej po przeliczeniu zgodnie z pkt. 5.

7. Papiery wartosciowe nabyte z udzielonym przez drugq strone przyrzeczeniem odkupu wycenia sie
metodgq amortyzacji roznicy pomiedzy ceng odkupu papierow wartosciowych a ceng ich nabycia.

8. Przy wycenie papierow wartosciowych notowanych na Centralnej Tabeli Ofert przyjmuje sie
zasady wyceny obowigzujace dla papierow wartosciowych notowanych na Gieldzie Papieréw

Wartosciowych w Warszawie.

B. Kryterium wyboru rynku giéwnego

1. Rynkiem gtéwnym dla papierow wartosciowych notowanych w Polsce jest rynek, na ktdérym
wolumen obrotu jest najwiekszy, przy czym w celu ustalenia rynku gtéwnego na dane pétrocze
kalendarzowe brany jest pod uwage wolumen obrotu w listopadzie na pierwsze potrocze
nastepnego roku kalendarzowego oraz wolumen obrotu w miesigcu maju na drugie potrocze tego

roku kalendarzowego.

2. Rynkiem gtéwnym dla papieréw wartosciowych nie notowanych w Polsce jest rynek kraju emitenta
danego papieru wartoSciowego, zgodnie z informacjami udostepnionymi przez serwis
informacyjny (Reuters lub Bloomberg), o ile papier wartosciowy notowany jest w tym kraju na
jednym rynku. Jezeli w kraju emitenta jest kilka rynkdéw, na ktérym dany papier wartosciowy jest
notowany lub papier wartosciowy nie jest notowany w kraju emitenta, rynkiem gtéwnym jest rynek,

na ktérym sredni miesieczny wolumen obrotu jest najwiekszy.

3. W celu wyznaczenia rynku gtébwnego na dane pétrocze kalendarzowe zgodnie z zasadami

okreslonymi w pkt. 2 brany jest pod uwage wolumen obrotu w listopadzie na pierwsze pétrocze



nastepnego roku kalendarzowego oraz wolumen obrotu w miesigcu maju na drugie potrocze tego
roku kalendarzowego zgodnie z informacjami udostepnianymi przez serwis informacyjny (Reuters

lub Bloomberg).

C. Zmiany przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany zasad rachunkowosci.

D. Kryterium podziatu sktadnikéw portfela lokat

Sktadniki portfela lokat BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  Rynku

Pienieznego dzieli sie na:

Bony Skarbowe

Obligacje

- notowane na GPW (do 1 roku od dnia bilansowego i powyzej 1 roku od dnia bilansowego)
- notowane na ERSPW (do 1 roku od dnia bilansowego)

- wyceniane w oparciu o amortyzacje dyskonta i premie

Listy zastawne notowane na CETO

Certyfikaty depozytowe.

Warszawa, 31 marca 2005 r.



BILANS

BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Rynku Pieniginego

na dzien 31 grudnia 2004 r.

(wszystkie wartosci podane sq w tysiqcach zt. - z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz

Wartosci Aktywow Netto na jednostke uczestnictwa wyrazonej w zi.)

1L AKTYWA
LOKATY
Obligacje
Bony skarbowe
Bony komercyjne i wierzytelnosci
Listy zastawne
Certyfikaty depozytowe
LOKATY - RAZEM

SRODKI PIENIEZNE

Rachunki bankowe

Lokaty krétkoterminowe
SRODKI PIENIEZNE - RAZEM

NALEZNOSCI Z TYTULU:
Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Dywidend

Odsetek

Pozostate

NALEZNOSCI - RAZEM

AKTYWA OGOLEM

1I. ZOBOWIAZANIA
Z tytutu nabytych lokat

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

Zobowiazania z tytulu podatkoéw
Rezerwa na wydatki

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa

Pozostale
ZOBOWIAZANIA - RAZEM

1. AKTYWA NETTO (I-11)

1V. KAPITAL
wplacony
wyplacony
KAPITAL - RAZEM

V. ZAKUMULOWANE, NIEROZDYSPONOWANE PRZYCHODY Z LOKAT NETTO

zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat - z lat ubieglych

V1. ZAKUMULOWANY, NIEROZDYSPONOWANY ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA)

RAZEM;

ZE ZBYCIA LOKAT

zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk ( strata) - z lat ubieglych

RAZEM;

VII. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT PONAD CENE NABYCIA

VIII. KAPITAL [ ZAKUMULOWANY

WYNIK Z OPERACJI RAZEM (IV+V+VI+VII )

Liczba jednostek uczestnictwa

Wartos¢ Aktywow Netto na jednostke uczestnictwa

31.12.2004 31.12.2003
18 169,1 27 357,0

5 405,8 17 444,7
0,0 92541
41124 3106,5

3 000,0 3000,0
306873 60 162,3
23,8 251,7

0,0 0,0

23,8 251,7

0,0 0,0

0,0 0,0

0,0 0,0

491,7 1045,3

0,0 0,0

491,7 10453
312028 61 459,3
0,0 0,0

153,0 0,0

0,2 0,0

38,8 179,2

0,0 0,0

5,8 0,0

197,8 179,2

31 005,0 61 280,1
310 015,9 273 008,9
-303 4942 -233 692,7
65217 393162
2287,5 3289,5

21 745,1 18 455,6
240326 217451
182,6 0,9
291,8 290,8
4744 2918
-23.7 -72.9
31005.0 612801
16 964,7811 35 180,6475
1 827,61 1741,87



RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Rynku Pieniginego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku
(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach z1.)

1. Przychody 7 lokat 31.12.2004
Odsetki 1411,1
Odpis dyskonta 1623.,8
Odsetki od depozytow i rachunkow bankowych 33
Przychody z lokaty - razem 30382

1I.  Koszty operacyjne
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 450,4
Wynagrodzenie dla dystrybutoréw 22,6
Optata dla depozytariusza 73,2
Ustugi w zakresie rachunkowosci, w tym prowadzenie rejestru uczestnikow 39,2
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 11,7
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 4,5
Koszty marketingowe 1014
Pozostate 0,0
Limitowane koszty operacyjne - razem 703,0
Nielimitowane koszty operacyjne
Amortyzacja premii 22,1
Odsetki od rachunkéw bankowych 0,0
Prowizje i optaty bankowe 1,9
Prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych 27,6
Podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa 6,2
Pozostate 0,0
Nielimitowane koszty operacyjne - razem 57,8
KOSZTY OPERACYJNE - razem 760.8

II1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo 10,1

1V. Koszty operacyjne netto (II-111) 750,7

V.  Przychody z lokat netto (I-1V) 22875

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 182,6
z tytutu réznic kursowych 0,0
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 49,2
z tytutu réznic kursowych 0,0
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2318
VII. Wynik 7 operacji (V+VI) 25193

31.12.2003

1 808,1
22878
9,8

41057

395,6
254
133,6
91,5
26,0
1,3
1438
0,0

817,2
1,5
0,2
0,0
0,0

0,0
0,0

2,7
816,2

3289,5



Zmiany w aktywach netto

BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Rynku Pieniginego

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku

(wszystkie wartosci podane sq w tysiqcach z1. - z wyjqtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz
Wartosci Aktywow Netto na jednostke uczestnictwa wyrazonej w zt.)

1. Zmiana wartosci aktywow netto:

1 Wartosé Aktywow Netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

2 Wynik 7 operacji za okres sprawozdawczy, w tym:

a przychody z lokat netto,

b zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat,

c wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3 Zmiana w aktywach netto 7 tytutu wyniku z operacji

4 Dystrybucja dochodow funduszu
a z przychodéw lokat netto,
b ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

5 Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym, w tym;
a zwigkszenie z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
b zmniejszenie z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

6 Zmiana wartosci aktywow netto 7 tytulu zmian w kapitale
7 Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym
8 Wartosé aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

9 Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa:

1 Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym, w tym;
a liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2 Liczba jednostek narastajqco od poczqtku dziatalnosci funduszu, w tym;
a liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

¢ saldo jednostek uczestnictwa

I11. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa;

1 wartos¢ aktywow netto na J.U. na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego,

2 warto$¢ aktywow netto na J.U. na koniec okresu sprawozdawczego,

3 procentowa zmiana wartos$ci aktywow netto na J.U. w okresie sprawozdawczym,

4 minimalna i maksymalna warto$ci aktywow netto na J.U. w okresie sprawozdawczym,
02.01.2004 minimalna
30.12.2004 maksymalna

5 wartos¢ aktywow netto na J.U. wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym,

1V. Procentowy udzial w sredniej wartosci aktywow netto;

Udziat kosztow operacyjnych limitowanych w §rednich aktywach netto w tym;
wynagrodzenie Towarzystwa

31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002
61 280,1 58 124,5 49 416,0
25193 3221,1 5582,5
2287,5 3289,5 5602,8
182,6 0,9 10,1

492 -69,3 -30,4
2519,3 3221,1 5582,5

0,0 0,0 0,0

0,0 0,0 0,0

0,0 0,0 0,0

-32 794,5 -65,4 3126,0
37007,0 544592 58 480,7

69 801,5 545246 553547
-32794,5 -65,4 3126,0
-30 275,2 3 155,7 8 708,5
31 005,0 61 280,1 58 124,5
53 148,6 66 014,3 63 384,4

20 872,5020 31998,2918 36 766,740
39 088,3684 31 857,3373 34290,213
-18 215,8664 140,9545 2 476,527
212765,8588 191 893,3568 159 895,065
195801,0777 156 712,7093 124 855,372
16 964,7811 35 180,6475 35 039,693
1741,87 1 658,82 1517,54

1 827,61 1741,87 1 658,82
4,92% 5,01% 9,31%

1 742,06 1659,11 1518,04
1827,38 1741,52 1 658,79
182731 1741,52 1 658,79
1,30% 1,23% 1,10%
0,85% 0,60% 0,60%



ZESTAWIENIE LOKAT
BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Rynku Pieniginego
wg stanu na dzien 31 grudnia 2004 r.

(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach PLN)

Dluzne papiery warto$ciowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym:

BONY SKARBOWE
Nazwa Termin wykupu Warto$¢ Warto$¢ Warto$¢ rynkowa Udziat w
nominalna w cenie nabycia na dzien 31.12.2004 Aktywach (%)
TB050413 13 kwiecien 2005 2 000,0 18843 1967,2 6,3%
TB050420 20 kwiecien 2005 2000,0 1881,5 1964,2 6,3%
TB050518 18 maj 2005 1000,0 936,4 975,8 3,1%
TB050119 19 styczen 2005 500,0 472,2 498,6 1,6%
RAZEM: 5174,4 5 405,8 17,3%
OBLIGACJE notowane na GPW w systemie notowan ciaglych
Nazwa Termin wykupu Warto$¢ Warto$¢ Warto$¢ rynkowa Udziat w
nominalna w cenie nabycia na dzien 31.12.2004 Aktywach (%)
do 1 roku od dnia bilansowego
PS0605 12 czerwiec 2005 1675,0 1 688,6 1 686,7 5,4%
powyzej 1 roku od dnia bilansowego
DZ0706 18 lipiec 2006 2 340,0 24289 2381,0 7,6%
WZz0307 24 marzec 2007 3505,0 34854 3503,2 11,2%
DZ0709 18 lipiec 2009 353,0 370,2 364,8 1,2%
DZz0110 18 styczen 2010 123,0 128,7 128,2 0,4%
RAZEM: 8101,8 8063,9 25,8%
OBLIGACJE notowane na platformie ERSPW
Nazwa Termin wykupu Warto$¢ Wartos$¢ Wartos$¢ rynkowa Udziat w
nominalna w cenie nabycia na dzien 31.12.2004 Aktywach (%)
do 1 roku od dnia bilansowego
OK0805 12 sierpien 2005 61,0 57,0 58,8 0,2%
RAZEM: 57,0 58,8 0,2%
OBLIGACJE wyceniane w oparciu o amortyzacje dyskonta i premi¢
Nazwa Termin wykupu Warto$¢ Warto$¢ Warto$¢ rynkowa Udziat w
nominalna w cenie nabycia na dzien 31.12.2004 Aktywach (%)
do 1 roku od dnia bilansowego
PS0205-R 3 styczen 2005 1540,0 1543,1 1543,1 4,9%
RAZEM: 1543,1 1543,1 4,9%
LISTY ZASTAWNE
Nazwa Termin wykupu Warto$¢ Warto$¢ Warto$¢ rynkowa Udziat w
nominalna w cenie nabycia na dzien 31.12.2004 Aktywach (%)
RHEINHYP-BRE 31 lipiec 2006 1 000,0 1 000,0 1 000,0 3.2%
RHEINHYP-BRE PAI 10 kwiecien 2008 3100,0 3100,0 3112,4 10,0%
RAZEM: 4100,0 4112,4 13,2%
Dluzne papiery wartosciowe nie dopuszczone do publicznego obrotu, w tym:
OBLIGACJE wyceniane w oparciu o amortyzacje¢ dyskonta i premi¢
Nazwa Termin wykupu Wartos¢ Wartos¢ Warto$¢ rynkowa Udziat w
nominalna w cenie nabycia na dzien 31.12.2004 Aktywach (%)
ZYWIEC 6 marzec 2006 3000,0 3.000,0 3000,0 9,6%
MIASTO POZNAN 24 pazdziernik 2006 3000,0 3005,7 3003,3 9,6%
RAZEM: 6 005,7 6003,3 19,2%
BRE LEASING 23 lipiec 2007 2 500,0 2 500,0 2 500,0 8,0%
RAZEM: 2500,0 2500,0 8,0%
CERTYFIKATY DEPOZYTOWE
Nazwa Termin wykupu Wartos¢ Warto$¢ Warto$¢ rynkowa Udziat w
nominalna w cenie nabycia na dzien 31.12.2004 Aktywach (%)
CD BRE BANK S.A 14 sierpien 2006 3000,0 3000,0 3 000,0 9,6%
RAZEM: 3000,0 3000,0 9,6%
PORTFEL INWESTYCYJNY RAZEM: 30 482,0 30 687,3 98,2%

GPW - Gielda Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A.

CETO - Centralna Tabela Ofert S.A.

ERSPW - Elektroniczny Rynek Skarbowych Papieréw WartoSciowych



ZESTAWIENIE LOKAT
BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Rynku Pieni¢inego

porownanie 7 poprzednimi okresami sprawozdawczymi
(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach z1.)

31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002
Udziat w Wartosé Udziat w Wartosé Udziat w
Papiery wartosciowe Wartos¢ bilansowa Aktywach . Aktywach - Aktywach
o bilansowa o bilansowa o
(%) (%) (%)
BONY SKARBOWE 5405,8 17,3% 17 4447 28,4% 12 536,1 21,5%
OBLIGACJE 18 169,1 58,1% 27 357,0 44,5% 5435,7 9,3%
LISTY ZASTAWNE 4112,4 13,2% 3 106,5 5,0% - -
BONY
KOMERCYJNE | - - 92541 15,1% 39 963,7 68,7%
WIERZYTELNOSCI
CERTYFIKATY
DEPOZYTOWE 3 000,0 9,6% 3 000,0 4,9% - -

RAZEM: 30 687,3 98,2% 60 162,3 97,9% 57 935,5 99,5%




RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH
BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Rynku Pieni¢inego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku
(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach z1.)

11

1L

Przeplywy srodkow pienigznych z dzialalnosci operacyjnej (I-11) 31.12.2004 31.12.2003
Wplywy

Z tytutu posiadanych lokat 2169,2 1368,6
Odsetki od obligacji 21692 1368,6
Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 1 341 409,3 2785 924,1
Obligacje 232 889,1 233144
Bony skarbowe 1061 8558 2602 439,7
Bony komercyjne 46 664,4 160 170,0
Pozostale, 33 9,8
w tym odsetki od lokat i rachunkéw bankowych 3,3 9,8
Wplywy-razem 1343 581,7 27873025
Wydatki

Z tytutu posiadanych lokat 0,0 0,0
Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 1310 305,1 2786 316,8
Obligacje 223 628,0 33197,0
Bony skarbowe 1048 532,0 2 606 445,4
Bony komercyjne 37 140,1 140 574,4
Inne papiery wartosciowe 1005,1 6 100,0
Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla Towarzystwa 446,1 392,6
Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 35,1 18,7
Z tytuhu optat dla depozytariusza 110,5 98,2
Z tytutu oplat za prowazdenie rejestru aktywow funduszu 62,0 65,3
Z tytulu oplat za zezwolenia i oplat rejestracyjnych 6,8 1,0
Z tytutu ushug wydawniczych 13,7 19,1
Z tytutu ushug marketingowych 159,2 105,7
Koszty nielimitowane 29,8 0,0
Pozostate 1,0 0,0
Wydatki-razem 13111694 2787017,5
Przeplywy sSrodkow pienieinych z dziatalnosci operacyjnej-razem 324124 285,0
Przeplywy srodkow pienigznych z dziatalnosci finansowej (I-11)

Wplywy

Z tytuhu zbycia jednostek uczestnictwa oraz wydania certyfikatow inwestycyjnych 371767,1 49 565,2
Pozostate 0,0 1,6
Wplywy-razem 37767,1 49 566,8
Wydatki

Z tytutu odkupienia jednostek uczestnictwa oraz nabycia certyfikatow wlasnych 70 407,4 49 634,4
Z tytulu splat zaciagnigtych kredytow i pozyczek 0,0 0,2
Pozostate 0,0 0,0
Wydatki-razem 70 4074 49 634,6
Przeplywy srodkow pieniginych 7 dzialalnosci finansowej-razem -32 640,3 -67,8
Zmiana stanu srodkow pienieinych netto (A+/-B) -228,0 217,2
Srodki pienieine na poczqtek okresu 251,8 34,5
Srodki pienigine na koniec okresu (D+/-C) 23,8 251,7

w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania



Dodatkowe informacje i objasnienia
BPH Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Rynku Pienieznego
(wyrazone w tysigcach PLN.)

|. Dane uzupetniajace o pozycjach bilansu i rachunku wynikdéw z operacji

1. Dane o walutowej strukturze pozycji bilansu, w tym srodkéw pienieznych

W okresie sprawozdawczym wszystkie aktywa i pasywa Funduszu wyrazone byly w ztotych polskich.
2. Informacje o zaciggnietych i wykorzystanych kredytach i pozyczkach

W dniu 10 lutego 2004 roku zostata podpisana z Bankiem Depozytariuszem Umowa Kredytowa.
Przewiduje ona korzystanie z debetu w rachunku biezgcym do kwoty 3 200,0 tys. PLN z
przeznaczeniem na finansowanie transakcji Klienta polegajacych na odkupywaniu od uczestnikow
Funduszu jednostek uczestnictwa w Funduszu.

Oprocentowanie kredytu jest zmienne i stanowi sume stopy WIBOR dla termindéw 1-miesiecznych z
daty waluty SPOT na ostatni bankowy dzieh roboczy kazdego miesigca i marzy banku w wysokosci
0,70 % w skali roku. Odsetki kredytowe na dzien 31 grudnia 2004 roku wynosity 0,0 tys. PLN.

3. Informacje o udzielonych pozyczkach

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielit zadnych pozyczek pienieznych.

4. Podzial kosztow pokrywanych przez Towarzystwo

Limitowane koszty operacyjne

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 450,4
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 22,6
Optata dla depozytariusza 73,2
Ustugi w zakresie rachunkowosci, w tym prowadzenie rejestru uczestnikdéw 39,2
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 11,7
Opfaty za zezwolenia 4,5
Ustugi marketingowe 101,4
Limitowane koszty operacyjne — razem 703,0

Nielimitowane koszty operacyjne

Amortyzacja premii 22,1
Prowizje i optaty bankowe 1,9
Prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych 27,6
Podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa 6,2
Nielimitowane koszty operacyjne — razem 57,8
KOSZTY OPERACYJNE — razem 7608

5. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Bony Skarbowe -22,2
Bony Komercyjne -0,6
Obligacje 205,4
Zrealizowany zysk (strata) — razem 182,6

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

Obligacje 43,3
Listy zastawne 59
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) — razem 49,2




7. Dane dotyczace podatkéw

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
0s6b 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 osd6b
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 udziatlu w
funduszach inwestycyjnych jest pobierany w formie ryczattu podatek w wysokosci 19 % wyptacane;j
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 tytulu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podlegajg
opodatkowaniu.

Z tytutu transakcji zawartych na Gieldzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie w okresie
sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 2,3 tys. PLN.

W okresie sprawozdawczym optata manipulacyjna z tytutu zbytych Jednostek Uczestnictwa w
Funduszu wyniosta 1,0 tys. PLN.

8. Dane dotyczace dystrybucji dochodéw Funduszu

Fundusz nie wyptaca dochodéw swoim uczestnikom.

9. Dane dotyczace instrumentéw pochodnych oraz transakcji terminowych

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonat zadnych transakcji na papierach warto$ciowych
wymienionych w art.3 ust.3 ustawy - prawo o publicznym obrocie papierami warto$ciowymi.

1. Informacje

1. Wynagrodzenia i nagrody obciazajace Fundusz

Fundusz nie wyptacat wynagrodzen i nagréd dla oséb zarzgdzajacych i nadzorujacych Fundusz.

2. Wartos¢ niesptaconych zaliczek, kredytéw, pozyczek, gwarancji, poreczen lub innych
umoéw zobowiazujacych do s$Swiadczen na rzecz Funduszu udzielonych osobom

zarzadzajacym i nadzorujacym, obcigzajacych Fundusz

W okresie sprawozdawczym nie zostata zawarta Zzadna umowa zobowigzujgca do swiadczeh na rzecz
Funduszu.

3. Dane dotyczace nieruchomosci

Fundusz nie dokonat zadnej transakgciji, ktérej przedmiotem byta nieruchomosc¢.

4. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano znaczacych zdarzeh dotyczacych roku ubiegtego.
5. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym

Od dnia 1 stycznia 2005 roku zaczety obowigzywa¢ zmiany zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, wprowadzone Rozporzadzeniem RM z dnia 8 X 2004 roku w sprawie szczegdlnych

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Po dniu bilansowym nie zarejestrowano Zzadnych
znaczacych zdarzen, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu.



6. Dane dotyczace dokonywanych korekt btedéw

W okresie sprawozdawczym zarejestrowano nastepujace 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

Btedny sposéb wyceny jednego ze

2004-08-05 2004-08-09  1789,64  1790,08 _ F (e lokat.

Warszawa, 31 marca 2005r.



Bank™BPH

DPO- 513 /MSZ/2005

Warszawa, 31 marca 2005 r.

Oswiadczenie Depozytariusza

Bank BPH S.A. wypetniajac obowiazki depozytariusza dla BPH
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Rynku Pienigznego
potwierdza, iz dane zawarte w sprawozdaniu przedstawionym przez BPH
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Rynku Pieni¢znego, dotyczace
stanow aktywow zapisanych na rachunkach pieni¢znych i1 rachunkach papierow
warto$ciowych oraz pozytkow z nich wynikajacych za okres sprawozdawczy
01.01.2004 — 31.12.2004, sa zgodne ze stanem faktycznym na dzien bilansowy 31
grudnia 2004 r.

Radostaw Ignatowicz

Dyrektor Departamentu
Powierniczego
Departament Powierniczy Bank BPH Spdtka Akcyjna Zarzad
ul. Towarowa 25A al. Pokoju 1, 31-548 Krakow Prezes Zarzadu:
00-958 Warszawa . . :
KRS 0000010260 Sad Rejonowy Jozef Wancer
tel.: (022) 531 94 48 dla Krakowa Srédmiescia, : ; .
faks: (022) 531 94 89 Wydziat XI Gospodarczy Krajowego Wiceprezesi Zarzadu:

Mirostaw Boniecki, Mariusz Grendowicz
Anton Knett, Niels Lundorff,
Katarzyna Niezgoda, Wojciech Sobieraj

e-mail: DPO@bph.pl Rejestru Sadowego
Internet: www.bph.pl

Kapitat akcyjny subsrybowany

i wptacony 143.581.150,00 zt
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