OPINIA BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikbw BPH Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego
BEZPIECZNA INWESTYCJA

PrzeprowadziliSsmy badanie sprawozdania finansowego BPH Funduszu
Inwestycyjnego Mieszanego Bepieczna Inwestycja (,Fundusz”) z siedzibg
w Warszawie, ulica Emilii Plater 53, obejmujacego:

— wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— bilans sporzadzony na dzieh 31 grudnia 2004 roku, wykazujacy aktywa netto
w kwocie 85.961,0 tys. ztotych,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 28 czerwca 2004 roku do 31 grudnia
2004 roku wykazujacy dodatni wynik z operacji netto (zysk) w kwocie
7.072,9 tys. ztotych,

— zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2004 roku do
31 grudnia 2004 roku, wykazujace zwiekszenie aktywow netto w kwocie
85.961,0 tys. ztotych,

— rachunek przeptywow pienieznych za okres 28 czerwca 2004 roku
do 31 grudnia 2004 roku wykazujacy zwiekszenie $srodkdw pienieznych netto
w kwocie 1.220,2 tys. ztotych,

— zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2004 roku wykazujace lokaty
w kwocie 83.094,3 tys. ztotych,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedzialnos¢
ponosi Zarzad BPH Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”). Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii
o rzetelnos$ci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci
ksigg 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 uzyskaé racjonalng, wystarczajacg podstawe do wyrazenia
opinii, czy sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedéw. Badanie
obejmowato w szczegolnosci 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 Funduszu Inwestycyjnego
Mieszanego Bepieczna Inwestycja za okres od 28 czerwca 2004 roku
do 31 grudnia 2004 roku 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 mozliwosé
sporzadzenia sprawozdania finansowego zgodnie z rozporzgdzeniem Ministra
Finansow z dnia 10 grudnia 2001 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz Statutu Funduszu,

— zgodnie z zasadami rachunkowosci okresSlonymi ww. przepisami oraz polityka,
rachunkowosci przyjetaq 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 28 czerwca 2004 roku
do 31 grudnia 2004 roku.

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

Biegty rewident:

Alina Domostawska osoby 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 przyjemno$¢ przedstawi¢ Panstwu sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego
Mieszanego Bezpieczna Inwestycja, zarzadzanego przez BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
SA, za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku.

Fundusz rozpoczal dziatalno$¢ inwestycja 28 czerwca 2004 roku i dokonat alokacji aktywow zgodnie
z zakladang w statucie polityka inwestycyjna. W szczeg6lnosci, do portfela Funduszu nabyte zostaty
akcje wchodzace w sklad koszyka indeksu WIG20 oraz kontrakty terminowe na indeks WIG20.
Laczna ekspozycja portfela na rynku akcji wynikajaca z zajgtych pozycji na kontraktach terminowych
oraz nabytych akcji miescita si¢ w przewidzianym w statucie przedziale, tj. do 40% Wartosci
Aktywow Netto Funduszu.

W zwiazku ze wzrostem lokalnych indekséw akcyjnych w drugiej potowie 2004 roku, udziat akcji i
kontraktow terminowych na WIG20 w portfelu Funduszu utrzymywat si¢ w poblizu gornej granicy
dopuszczalnego zaangazowania. Roczna zmiana Warto$ci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny
BPH FIM Bezpieczna Inwestycja wyniosta 8,93%.

Dzigkujac za powierzenie swoich $rodkow funduszom zarzadzanym przez nasze Towarzystwo
i okazane w ten sposo6b zaufanie,

Z wyrazami szacunku,



BPH FUNDUSZ INWESTYCYJNY MIESZANY
BEZPIECZNA INWESTYCJA

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na podstawie przepiséw ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 roku, Nr 76, poz. 694, z p6zn. zm.) 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
85 961,0 tys. PLN,

e Rachunek wyniku z operacji za okres od 28 czerwca 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku
wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokoséci 7 072,9 tys. PLN,

e Zestawienie zmian w aktywach netto,

e Rachunek przeptywoéw pienieznych,

e Zestawienie Lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2004 roku o wartosci rynkowej 83 094,3 tys.
PLN. Nie sporzadzono zestawienia zmian w stanie lokat, poniewaz jest to pierwszy rok dziatalnosci
Funduszu,

¢ Dodatkowe informacje i objasnienia.

Wprowadzenie

BPH Fundusz Inwestycyjny Mieszany Bezpieczna Inwestycja, 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 Spétka Akcyjna.
Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod Nr KRS
0000002970.

Decyzja nr DFI/W/4036-3/4-1-1539/04 z dnia 26 kwietnia 2004 roku Komisja Papieréw Warto$ciowych i
Gietd udzielita BPH Towarzystwu Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna zezwolenia na utworzenie
BPH Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego Bezpieczna Inwestycja.

W dniu 18 czerwca 2004 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFJ
169.



Cel inwestycyjny, specjalizacja oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

1) Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywow Funduszu w wyniku wzrostu
warto$ci lokat Funduszu.

2) Dla osiaggniecia celu inwestycyjnego Fundusz bedzie stosowat strategie zabezpieczania
portfela akcji o nazwie Constant Proportion Portfolio Insurance (w skrocie ,CPPI”) polegajaca na
odpowiednim rebalansowaniu udziatéw akcji i instrumentéw diuznych w portfelu w celu ochrony
Wartosci Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny przed spadkiem ponizej
zaktadanego poziomu na koniec zatozonego kazdorazowo okresu zgodnie z nastepujacymi
zatozeniami:

a) Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu w dowolnym momencie nie powinna spas¢ ponizej
okredlonego poziomu minimalnego, zwanego dalej poziomem odniesienia, tak aby na koniec
zdefiniowanego wstepnie okresu Wartos¢ Aktywéw Netto Funduszu byta nie mniejsza od
wymaganego dla uzyskania przyjetego poziomu ochrony kapitatu,

b) maksymalne zaangazowanie w akcje (dalej zwane takze ekspozycjg) powinno byé
réwne w dowolnym momencie statej wielokrotno$ci réznicy pomiedzy aktualng Wartoscig
Aktywow Netto Funduszu oraz poziomem odniesienia.

3) Strategia, o ktérej mowa w ust. 2, bedzie stosowana w okresach trzyletnich. Zaktadany poziom
ochrony kapitatu w pierwszym okresie trzyletnim bedzie wynosit 100% (sto procent) Warto$ci
Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny Funduszu.
Towarzystwo poprzez przekazanie raportu biezgcego oraz jednorazowg publikacje w dzienniku, o
ktérym mowa w art. 32 ust. 2 statutu funduszu, w okresie od 4 do 2 tygodni przed pierwszym
Dniem Wyceny kazdego kolejnego okresu trzyletniego, poda do publicznej wiadomosci
informacje o zaktadanym poziomie ochrony kapitatu w nastepnym trzyletnim okresie, przy czym
poziom ten bedzie nie mniejszy niz 100% (sto procent) Wartosci Aktywdéw Netto Funduszu na
Certyfikat Inwestycyjny z pierwszego Dnia Wyceny kolejnego okresu trzyletniego.

4) Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego okresdlonego w ust. 1, w tym w
szczegolnosci ochrony kapitatu na zaktadanym poziomie, a takze spetnienia sie zatozenh strategii
zabezpieczania portfela akgji, o ktérej mowa w ust. 2.

5) Fundusz moze dokonywac lokat wytacznie w:

a) papiery wartosciowe;

b) wierzytelnosci pieniezne o terminie wymagalnosci nie dtuzszym niz rok;

c) papiery wartosciowe wymienione w art. 3 ust. 3 Ustawy o Publicznym Obrocie Papierami
Warto$ciowymi, inne prawa pochodne od praw majatkowych bedacych przedmiotem lokat oraz
transakcje terminowe, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego Funduszu, z zastrzeZzeniem ust. 2;
d) listy zastawne emitowane przez banki hipoteczne;

e) depozyty ziotowe;

pod warunkiem, ze sg one zbywalne i ich wartos¢ moze by¢ ustalana nie rzadziej niz w kazdym
Dniu Wyceny.

6) Laczne zaangazowanie w akcje uzyskane poprzez bezposrednie lokowanie w te instrumenty

oraz poprzez nabycie instrumentéw pochodnych i transakcji terminowych nie przekroczy limitu



40 % Wartosci Aktywédw Netto Funduszu oraz limitu wynikajacego ze strategii CPPI opisanego w
ust. 2.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 28 czerwca 2004 roku do 31 grudnia 2004
roku.

Dniem Bilansowym jest 31.12. 2004 roku.

Kontynuacja dziatalnos$ci

Ponizsze sprawozdanie finansowe sporzadzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz. Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego nie ujawnity sie zadne przestanki $wiadczace o mozliwosci zaprzestania dziatalnosci przez

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

Opis

A. Podstawowe zasady rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe BPH Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego Bezpieczna Inwestycja na dzien
31 grudnia 2004 roku zostato sporzadzone na podstawie przepiséow ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci oraz zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2001

roku w sprawie szczegodlnych 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 aktywéw i pasywow Funduszu ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2. Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze w walucie
polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski na dzien ujecia 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 gwarantujagcym prawidtowe wykonanie zobowigzan,
o ktoérych mowa w art. 137 ust. 2 tej ustawy, to w przypadku gdy Fundusz zbywa badz nabywa
papiery wartosciowe — papiery wartosciowe bedace przedmiotem tej umowy ujmuje sie w ksiegach

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

W przypadku gdy na rynkach zagranicznych przyjete sq odmienne niz pkt. 3 i 4 zasady dotyczace
realizacji umow z tytutu kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych lub innych praw majatkowych
w szczegoblnosci 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 wartos¢ tych praw.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu weditug ceny nabycia,
obejmujgcej prowizje maklerska.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego
emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akgciji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

Przystugujgce zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia prawo poboru akcji notowanych na rynku
zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu, w ktérym po raz
ostatni akcje byty notowane na rynku zorganizowanym z prawem poboru z zastrzezeniem pkt. 11.
Niewykonane prawa poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku zorganizowanym ujmuje sie w Kksiegach
rachunkowych w dniu nastepnym po dniu, w ktérym po raz ostatni akcje byty notowane na rynku
zorganizowanym z prawem do dywidendy z zastrzezeniem pkt. 11.

Podatek od naleznej dywidendy spodtki wchodzacej w skiad portfela inwestycyjnego Funduszu
ujmowany jest jako koszt operacyjny.

Przystugujace, zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia, prawo poboru akcji nie notowanych na
rynku zorganizowanym oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nie notowanych na rynku
zorganizowanym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych
praw z zastrzezeniem pkt. 11.

W przypadku gdy na rynkach zagranicznych przyjete sg odmienne niz w pkt. 8-10 zasady
dotyczace ustalania prawa poboru akcji i prawa do otrzymania dywidendy od akcji, w szczegolnosci
zwigzane z funkcjonowaniem systemu depozytowo-rozliczeniowego, prawa te ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajgcego istnienie oraz wartos¢ tych
praw.

Nalezng dywidende wyptacang w formie akcji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w pozyciji:
przychody — dywidendy i inne udziaty w zyskach.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien
wydania albo wykupienia certyfikatow inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg , najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze 7,

polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skfadnika lokat
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a w przypadku instrumentéw wycenianych metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej uwzgledniajacej odpowiednio odpis dyskonta lub
amortyzacje premii.

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

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
Wartosci Aktywéw Netto z poprzedniego Dnia Wyceny i rozliczane sg przez Fundusz do 15-go
nastepnego miesigca kalendarzowego.

Fundusz pokrywa z wiasnych Srodkéw nastepujgce koszty i wydatki zwigzane z dziatalno$cig
Funduszu: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem; opfaty i prowizje maklerskie;
prowizje i optaty bankowe; koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez
Fundusz; podatki i optaty wynikajgce z przepiséw prawa; prowizje i optaty na rzecz instytuciji
depozytowych i rozliczeniowych; koszty sponsora emisji; koszty KDPW i GPW; koszty zwigzane z
dziatalnoscig Rady Inwestoréw; koszty likwidacji Funduszu w tym wynagrodzenia likwidatora
Funduszu w maksymalnej wysokosci 100 000 ztotych. Koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu
wyzej nie wymienione pokrywane sg przez Towarzystwo.

Za zarzgdzanie Funduszem Towarzystwo otrzymuje wynagrodzenie ze srodkéw Funduszu
maksymalnie do wysokosci 2 % w skali roku od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto Funduszu
w danym roku. Jedynym kosztem limitowym Funduszu jest wynagrodzenie za zarzadzanie.
Towarzystwo za wykupywanie Certyfikatow Inwestycyjnych pobiera optate manipulacyjng w
maksymalnej wysokosci nie przekraczajacej 2% (dwa procent) wartosci wykupionych Certyfikatéw
Inwestycyjnych.

Wartosé aktywow netto Funduszu ustalana jest w kazdym Dniu Wyceny zdefiniowanym w statucie

Funduszu.

2. Wycena aktywow oraz ustalenie zobowigzan i wyniku finansowego

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.

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.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug stanéw odpowiednio
aktywéw i zobowigzahn oraz okreslonych w pkt. 4 odpowiednio kurséw, cen i wartosci z dnia
poprzedniego.

Papiery wartosciowe notowane na rynku zorganizowanym wyceniane sg w oparciu o ostatni kurs

zamkniecia w systemie notowan ciagtych.



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

6. Papiery wartosciowe nabyte z udzielonym przez drugq strone przyrzeczeniem odkupu wycenia sie
metodg amortyzacji réznicy pomiedzy ceng odkupu papierow wartosciowych a ceng ich nabycia.

7. Przy wycenie papierow wartosciowych notowanych na Centralnej Tabeli Ofert przyjmuje sie zasady
wyceny obowigzujace dla papieréw wartosciowych notowanych na Gieldzie Papierow

Wartosciowych w Warszawie S.A.

B. Kryterium wyboru rynku gtéwnego

1. Rynkiem gtéwnym dla papierow wartosciowych notowanych w Polsce jest rynek, na ktérym
wolumen obrotu jest najwiekszy, przy czym w celu ustalenia rynku gtéwnego na dane potrocze
kalendarzowe brany jest pod uwage wolumen obrotu w listopadzie na pierwsze poétrocze
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
(Bloomberg), o ile papier wartosciowy notowany jest w tym kraju na jednym rynku. Jezeli w kraju
emitenta jest kilka rynkéw, na ktérym dany papier wartoSciowy jest notowany lub papier
warto$ciowy nie jest notowany w kraju emitenta, rynkiem gtdwnym jest rynek, na ktérym Sredni

miesieczny wolumen obrotu jest najwiekszy.

3. W celu wyznaczenia rynku gtéwnego na dane potrocze 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

(Bloomberg).

C. Zmiany przyjetych zasad rachunkowosci
W okresie sprawozdawczym, tj. od 28 czerwca 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku, nie mialy miejsca

zmiany zasad rachunkowosci.
D. Kryterium podziatu skiadnikéw portfela lokat

Sktadniki portfela lokat BPH Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego Bezpieczna Inwestycja dzielg sie

na:
e Akcje
e Obligacje

- notowane na ERSPW (powyzej 1 roku od dnia bilansowego)
- wyceniane w oparciu o amortyzacje dyskonta i premie

e Kontrakty terminowe.

Warszawa, 31 marca 2005 r.



BILANS
BPH Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego Bezpieczna Inwestycja
na dzien 31 grudnia 2004 r.

(wszystkie wartosci podane sq w tysiqcach z1t. - z wyjqtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz
Wartosci Aktywow Netto na jednostke uczestnictwa wyrazonej w z1.)

LAKTYWA 31.12.2004
LOKATY
Akcje 24 845,6
Obligacje 582487
LOKATY - RAZEM 83 094,3
SRODKI PIENIEZNE
Rachunki bankowe 367,2
Lokaty krotkoterminowe 853,0
Srodki w drodze 0,0
SRODKI PIENIEZNE - RAZEM 1220,2
NALEZNOSCI Z TYTULU:
Z tytutu zbytych lokat 0,0
Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0,0
Dywidend 0,0
Odsetek 1812,5
Pozostate 0,1
NALEZNOSCI - RAZEM 1812,6
AKTYWA OGOLEM 86 127,1
1l. ZOBOWIAZANIA
Z tytutu nabytych lokat 0,0
Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 0,0
Rezerwa na wydatki 145,8
Z tytutu wpflat na certyfikaty inwestycyjne 0,0
Zobowiazania wobec Towarzystwa 0,0
Pozostale 20,3
ZOBOWIAZANIA - RAZEM 166,1
HI. AKTYWA NETTO (1I-11) 85961,0
1V. KAPITAL
wplacony 79 771,5
wyptacony -883,4
KAPITAL - RAZEM 78 888.1
V. ZAKUMULOWANE, NIEROZDYSPONOWANE PRZYCHODY Z LOKAT NETTO 1303,7
zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat - z lat ubieglych 0,0
13037
V1. ZAKUMULOWANY, NIEROZDYSPONOWANY ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA)
ZE ZBYCIA LOKAT 2268,9
zakumulowane, nierozdysponowane zrealizowany zysk ( strata) - z lat ubiegtych 0,0
22689
VII. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT PONAD CENE NABYCIA 35003
VIII. KAPITAL I ZAKUMULOWANY
WYNIK Z OPERACJI RAZEM (IV+V+VI+VII ) 85 961.0
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 789 164,000
Wartos¢ Aktywow Netto na certyfikat inwestycyjny 108,93
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych nie dotyczy

Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

nie dotyczy
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111.

V.

V.

VI

VI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

BPH Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego Bezpieczna Inwestycja
za okres od 28 czerwca do 31 grudnia 2004 roku
(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach zi.)

Przychody 7 lokat

Odsetki

Dywidendy i inne udziaty w zyskach

Odpis dyskonta

Odsetki od depozytow i rachunkow bankowych

Przychody z lokat - razem

Koszty operacyjne
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Pozostate

Limitowane koszty operacyjne - razem

Nielimitowane koszty operacyjne

Amortyzacja premii

Odsetki od zaciagnigtych kredytow i pozyczek

Koszt Sponsora Emisji

Koszty KDPW I GPW

Podatki i optaty wynikajace z przepisow prawa

Prowizje i optaty bankowe

Prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych

Nielimitowane koszty operacyjne - razem

KOSZTY OPERACYJNE - razem

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Koszty operacyjne netto (11-111)
Przychody 7 lokat netto (I-1V)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

z tytuhu r6znic kursowych

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:
z tytuhu r6znic kursowych

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

Wynik z operacji (V+VI)
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych

Wynik z operacji na jeden certyfikat inwestycyjny

31.12.2004
1662,2

473

314,8

301,9

2326,2

829,4
0,0

829,4

49,9

0,2
29,2
50,0
21,7

0,3
41,8

193,1

0,0
1022,5

1303,7

2268,9
0,0
3'500,3
0,0

5 769.2

7072,9

789 164,000

8,96



Zmiany w aktywach netto

BPH Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego Bezpieczna Inwestycja
za okres od 28 czerwca do 31 grudnia 2004 roku

(wszystkie wartosci podane sq w tysiqcach zt. - z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz
Wartosci Aktywoéw Netto na jednostke uczestnictwa wyrazonej w z1.)

1. Zmiana wartosci aktywow netto: 31.12.2004
1 Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu spr. 0,0
2 Wynik z operacji za okres sprawozdawczy, w tym: 7072,9
aprzychody z lokat netto, 1303,7
b zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, 2268,9
¢ wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3500,3
3 Zmiana w aktywach netto 7 tytutu wyniku z operacji 7072,9
4 Dystrybucja dochodow funduszu 0,0
a z przychodow lokat netto, 0,0
b ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0,0
5 Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym, w tym; 78 888,1
a zwigkszenie z tytutu zbytych certyfikatow inwestycyjnych 79 771,5
b zmniejszenie z tytutu odkupionych certyfikatow inwestycyjnych -883,4
6 Zmiana wartosci aktywow netto 7 tytutu zmian w kapitale 78 888,1
7 Lgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 85 961,0
8 Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 85961,0
9 Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 81 694,4

1I. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych

1 Zmiana liczby C.1. w okresie sprawozdawczym, w tym;

a liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 797 715,000
b liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 8 551,000
c saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 789 164,000

2 Liczba C.1. narastajgco od poczqtku dziatalnosci funduszu, w tym;

a liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 797 715,000
b liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 8 551,000
c saldo certyfikatow inwestycyjnych 789 164,000

111. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny;

1 warto$¢ aktywow netto na C.I. na koniec poprzedniego okresu spr, 0,0
2 wartos$¢ aktywow netto na C.I. na koniec okresu sprawozdawczego, 108,93
3 procentowa zmiana wartosci aktywow netto na C.I. w okresie spr, 8,93%
4 minimalna i maksymalna warto$ci aktywow netto na C.I. w okresie spr,
30.07.2004 minimalna 99,19
31.12.2004 maksymalna 108,80
5 warto$¢ aktywow netto na C.I.wedlug ostatniej wyceny w okresie spr 108,80

1V. Procentowy udzial w sredniej wartosci aktywow netto;
Udziat kosztoéw operacyjnych limitowanych w §rednich aktywach netto 1,02%
w tym wynagrodzenie Towarzystwa 1,02%



ZESTAWIENIE LOKAT
BPH Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego Bezpieczna Inwestycja
wg stanu na dzien 31 grudnia 2004 r.

(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach z1.)

Papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym:
AKCJE notowane na GPW w systemie notowan ciaglych

Nazwa Liczba papierow Wartosé Warto$¢ rynkowa Udziat w
warto§ciowych w cenie nabycia  nadzien 31.12.2004  Aktywach (%)
AGORA 21116 1092,4 11994 1,4%
BPH/PBK 4060 1852,8 2 070,6 2,4%
BRE 6294 709,1 717,5 0,8%
BZ WBK 10 690 981,1 1036,9 1,2%
COMPLAND 3911 426,1 4341 0,5%
DEBICA 2 608 267,3 256,9 0,3%
GTC 4805 540,7 509,3 0,6%
KETY 3911 516,7 512,3 0,6%
KGHM 61451 1901,9 19234 2,2%
MOSTALSDL 8045 279,3 270,3 0,3%
NETIA 243 231 1051,8 1084,8 1,3%
ORBIS 10 466 247,1 259,6 0,3%
PEKAO 19 404 2514,1 2677,8 3,1%
PKNORLEN 84 987 30543 32125 3,7%
PKO BP 126 402 3282,6 35140 4,1%
PROKOM 6145 77,5 903,3 1,0%
SOFTBANK 17 802 445,5 496,7 0,6%
STALEXP 257 160 678,2 689,2 0,8%
SWIECIE 4879 2873 283,0 0,3%
TPSA 141 113 2 440,4 2794,0 3,3%
RAZEM: 1038 480 23 346,2 24 845,6 28,9%
OBLIGACJE notowane na platformie ERSPW
Nazwa Termin wykupu Wartos¢ Wartos¢ Warto$¢ rynkowa Udziat w
nominalna w cenie nabycia  nadzien 31.12.2004  Aktywach (%)
powyzej 1 roku od dnia bilansowego
0OKO0406 12 kwiecien 2006 3000,0 2641,2 27753 3,2%
OKO0806 12 sierpien 2006 9526,0 8178,5 8 641,0 10,0%
PS1106 12 listopad 2006 6 000,0 6117,0 62322 7,2%
PS0507 12 maj 2007 22 258,0 22 825,4 23 364,2 27,1%
PS0608 24 czerwiec 2008 15222,0 14 531,0 15 025,6 17,4%
DS0509 24 maj 2009 1.000,0 972,6 994,7 1,2%
RAZEM: 55 265,7 57 033,0 66,2%
OBLIGACJE wyceniane w oparciu o amortyzacje¢ dyskonta i premig
Nazwa Termin wykupu Wartos¢ Wartosé Warto$¢ rynkowa Udziat w
nominalna w cenie nabycia  nadzien 31.12.2004 Aktywach (%)
DS0509-R 3 styczen 2005 1223,0 1215,7 1215,7 1,4%
RAZEM: 1215,7 1215,7 1,4%
Kontrakty terminowe
Nazwa Liczba papierow Wartos¢ Warto$¢ rynkowa Udziat w
warto$ciowych w cenie nabycia  nadzien 31.12.2004  Aktywach (%)
FW20HS5 435 0,0 0,0 0,0%
RAZEM: 0,0 0,0 0,0%
PORTFEL INWESTYCYJNY RAZEM: 79 827,6 83 094,3 96,5%

GPW - Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

ERSPW - Elektroniczny Rynek Skarbowych Papierow Wartosciowych
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RACHUNEK PRZEPELYWOW PIENIEZNYCH

BPH Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego Bezpieczna Inwestycja

za okres od 28 czerwca 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku
(wszystkie dane wyrazone sq w tysiqcach z1.)

Przeplywy srodkow pienieinych z dziatalnosci operacyjnej (I-11)

Wplywy

Z tytuhu posiadanych lokat
Dywidendy

Odsetki od obligacji

Z tytuhu zbycia sktadnikow lokat
Akcje i prawa z nimi zwiqzane
Obligacje

Bony skarbowe

Prawa pochodne

Pozostale,

w tym odsetki od lokat i rachunkow bankowych

Wplywy-razem

Wydatki

Z tytutu posiadanych lokat
Kredyty i pozyczki

Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat
Akcje i prawa z nimi zwiqzane
Obligacje

Bony skarbowe

Prawa pochodne

Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla Towarzystwa
Koszty nielimitowane

Pozostate

Wydatki-razem

Przeplywy srodkow pienieinych z dziatalnosci operacyjnej-razem

Przeplbywy srodkow pienieznych 7 dzialalnosci finansowej (I-11)

Wplywy
Z tytuhu zbycia jednostek uczestnictwa oraz wydania certyfikatow inwestycyjnych
Pozostate

Wpbwy-razem
Wydatki

Z tytulu odkupienia jednostek uczestnictwa oraz nabycia certyfikatow wtasnych
Pozostate

Wydatki-razem

Przeplywy srodkow pieniginych z dziatalnosci finansowej-razem

Zmiana stanu srodkow pienieznych netto (A+/-B)

Srodki pienieine na poczatek okresu

Srodki pienieine na koniec okresu (D+/-C)
w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania

31.12.2004

5573

47,3

510,0

1 942 246,2
37 956,3
11639929
732 255,5
80415
301,8
301,8

1943 105,3

0,2
02

2019 966,8
615359
12195432
733 336,3
55514
683,6

1226

0,0

2020773,2
-77 667,9

79 771,5
0,0

797715

883,4
0,0

883,4
78 888,1

1220,2
0,0

1220,2



Dodatkowe informacje i objasnienia

BPH Funduszu Inwestycyjnego Mieszanego Bezpieczna Inwestycja

(wyrazone w tysigcach PLN.)

|. Dane uzupetniajgce o pozycjach bilansu i rachunku wynikdw z operacji Funduszu

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

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciaggnat zadnych kredytéw ani pozyczek pienieznych.

3. Informacje o udzielonych pozyczkach

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielit zadnych pozyczek pienieznych.

4. Podzial kosztéw pokrywanych przez Towarzystwo

Limitowane koszty operacyjne

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 829,4
Limitowane koszty operacyjne — razem 829,4

Nielimitowane koszty operacyjne

Amortyzacja premii 49,9
Koszty KDPW i GPW 50,0
Podatki i optaty wynikajace z przepiséw prawa 21,7
Prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych i rozliczeniowych 41,8
Koszty sponsora emisji 29,2
Prowizje i optaty bankowe 0,3
Odsetki od rachunkéw bankowych 0,2
Nielimitowane koszty operacyjne — razem 193,1
KOSZTY OPERACYJNE — razem 10225

5. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Akcje -233,2
Obligacje 235,3
Instrumenty pochodne 2 266,8
Zrealizowany zysk (strata) — razem 2 268,9

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

Akcje 1499,3
Obligacje 1767,3
Instrumenty pochodne 233,7
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) — razem 3500,3

7. Dane dotyczace podatkow

Dochody Funduszu z tytutlu obrotu papierami wartosciowymi na rynku krajowym nie podlegajg
opodatkowaniu.



Z tytutu ftransakcji zawartych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w okresie
sprawozdawczym prowizja maklerska wyniosta 258,0 tys. PLN.

8. Dane dotyczace dystrybucji dochodow Funduszu
Fundusz nie wyptaca dochodéw swoim uczestnikom.
9. Dane dotyczace instrumentéw pochodnych oraz transakcji terminowych

W okresie rozliczeniowym Fundusz zajmowat zaréwno krétkie jak i diugie pozycje na kontraktach
futures na indeks WIG20. Kontrakty futures wykorzystywane sg w przypadkach pojawiania sie
nieefektywnosci w ksztattowaniu kurséw kontraktow oraz cen akcji wchodzacych w skfad koszyka
indeksu WIG20.

Nieefektywnosci te majg miejsce gdy notowania kontraktow futures w sposéb znaczacy odbiegajg od
swojej wartosci teoretycznej wynikajacej z biezacego kursu WIG20 oraz wartosci pienigdza w czasie
w okresie do wygasniecia kontraktu. W okresie rozliczeniowym miaty miejsce sytuacje zaréwno
znaczgcego niedowartosciowania jak i przewartosciowania kontraktéw futures wzgledem swojej
warto$ci teoretycznej. Zgodnie z deklarowang politykg inwestycyjna, taczna ekspozycja na rynku akgiji
wynikajaca z nabytych akcji oraz pozycji na kontraktach futures nie przekraczata maksymainej
dopuszczalnej ekspozycji wynikajacej ze stosowanej strategii zabezpieczajgcej CPPI.

Na koniec okresu rozliczeniowego w portfelu Funduszu utrzymywat 435 dtugich pozycji na kontraktach
na futures na WIG20 FW20H5 wygasajacych w marcu 2005 roku. taczny zrealizowany i
niezrealizowany zysk z kontraktow futures na dzien 31.12.2004 wyniést 2 500 460,00 PLN.

Kontrakty, w ktére inwestuje Fundusz sg notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie i jako takie wyceniane sg po kursie odniesienia.

Il. Informacje

1. Wynagrodzenia i nagrody obcigzajace Fundusz

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

2. Wartos¢ niesptaconych zaliczek, kredytéw, pozyczek, gwarancji, poreczen lub innych

umow zobowiazujacych do s$Swiadczen na rzecz Funduszu udzielonych osobom
zarzadzajacym i nadzorujgcym, obcigzajacych Fundusz

W okresie sprawozdawczym nie zostata zawarta zadna umowa zobowigzujagca do Swiadczenh na rzecz
Funduszu.

3. Dane dotyczace nieruchomosci

Fundusz nie dokonat zadnej transakgciji, ktorej przedmiotem byta nieruchomos¢.

4. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych

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

Od dnia 1 stycznia 2005 roku zaczety obowigzywa¢ zmiany zasad rachunkowo$ci funduszy
inwestycyjnych, wprowadzone Rozporzadzeniem RM z dnia 8 X 2004 roku w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Po dniu bilansowym nie zarejestrowano Zadnych
znaczacych zdarzen, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu.

6. Dane dotyczace dokonywanych korekt btedow

W okresie sprawozdawczym nie zarejestrowano przypadkow, w kidrych niezbedne bytoby dokonanie
korekty w ksiegach rachunkowych Funduszu.



7. Inne

Na podstawie statutu, fundusz wykupuje certyfikaty inwestycyjne w ostatnim dniu gietdowym w
miesigcu marcu, czerwcu, wrzesniu oraz grudniu. W okresie sprawozdawczym fundusz wykupit
ogotem 8 551 certyfikatow. Transakcje te zostaty rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.

Na dzien 31 grudnia 2004 roku zostato zgtoszonych do wykupu 28 880 certyfikatow inwestycyjnych na
taczng kwote 3 142,1 tys. PLN. Do dnia 31 grudnia 2004 roku zlecenie umorzenia certyfikatéw
inwestycyjnych nie zostato rozliczone przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.
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Bank™~BPH

DPO- 506 /MSZ/2005

Warszawa, 31 marca 2005 r.

Oswiadczenie Depozytariusza

Bank BPH S.A. wypetniajac obowiazki depozytariusza dla BPH Funduszu
Inwestycyjnego Mieszanego Bezpieczna Inwestycja potwierdza, iz dane zawarte w
sprawozdaniu przedstawionym przez BPH Fundusz Inwestycyjny Mieszany
Bezpieczna Inwestycja, dotyczace stanéw aktywow zapisanych na rachunkach
pienigznych 1 rachunkach papierébw wartosciowych oraz pozytkow =z nich
wynikajacych za okres sprawozdawczy 28.06.2004 — 31.12.2004, sa zgodne ze stanem
faktycznym na dzien bilansowy 31 grudnia 2004 r.

Michat Szemraj
Z-ca Dyrektora
Departament Powierniczy

Departament Powierniczy
ul. Towarowa 25A
00-958 Warszawa

tel.: (022) 531 94 48
faks: (022) 531 94 89
e-mail: DPO@bph.pl
Internet: www.bph.pl

Bank BPH Spétka Akcyjna
al. Pokoju 1, 31-548 Krakow

KRS 0000010260 Sad Rejonowy
dla Krakowa Srédmiescia,

Wydziat XI Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego

Kapitat akcyjny subsrybowany
i wptacony 143.581.150,00 zt

Zarzad

Prezes Zarzadu:
Jozef Wancer

Wiceprezesi Zarzadu:

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

Katarzyna Niezgoda, Wojciech Sobieraj

A Member of HVB Group





